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РЕФЕРАТ 
Магістерська дисертація Крижньої Віти Олександрівни на тему 
«Управління фінансовою стратегією ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» з 
метою забезпечення сталого розвитку», напрям підготовки 051 «Економіка», 
КПІ, 2018, Київ.  
Магістерська дисертація складається зі вступу, 3 розділів, висновків та 
рекомендацій, додатків. 
Робота виконана у обсязі 101 сторінки друкованого тексту, містить 20 
рисунків, 36 таблиць  та 2 додатки. 
Метою дослідження є обґрунтування теоретичних основ і розробка 
прикладних рекомендацій щодо вдосконалення моделей управління 
фінансовою стратегією підприємства. 
У роботі було використано наступні методи дослідження: графічний – для 
наочного подання результатів теоретичних і практичних досліджень, аналізу – 
для оцінки економічного стану підприємства, економічно-математичного 
моделювання – для оцінки фінансової стійкості підприємства, системний – для 
обґрунтування практичних рекомендацій дослідження, абстрактно-логічний – 
для тлумачення понять і формуванні висновків, вертикальний та 
горизонтальний – для аналізу фінансової звітності підприємства, порівняльний 
– для аналізу показників ефективної діяльності підприємства за 2012-2017 рр., 
комп’ютерні методи обробки статистичної інформації (зокрема, Microsoft 
Excel). 
В роботі запропоновано удосконалення асортиментної політики як 
напрям підвищення ефективності управління фінансовою стратегією ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця», а саме зменшення обсягу реалізації 
антибіотиків на 10 відсотків та збільшення обсягів реалізації ампул на 30% та 
політику оновлення основних засобів, а саме продаж  п’яти відсотків 
застарілого обладнання та купівля автомату вакуумної упаковки OMAG.В 
результаті впровадження запропонованих заходів ПрАТ «Фармацевтична фірма 
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«Дарниця» збільшить чистий прибуток до 412 662 тис. грн. у прогнозному 2020 
році. 
Об’єктом дослідження є процес управління діяльністю фармацевтичного 
підприємства. 
Предметом дослідження є сукупність теоретичних, методичних та 
практичних підходів до управління фінансовою стратегією підприємства для 
забезпечення його сталого розвитку.  
Ключові слова: підприємство, стратегія, фінансова стратегія, управління 
фінансовою стратегією, фінансова стійкість,асортиментна політика, політика 
оновлення основних засобів,. 
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ABSTRACT 
Kryzhnia Vita Oleksandrivna`s master's dissertation on "Financial Strategy 
Management of PJSC" Pharmaceutical Firm "Darnitsa" in order to ensure sustainable 
development " training direction 051 "Economics", KPI, 2018, Kyiv. 
The master's thesis consists of an introduction, 3 chapters, conclusions and 
recommendations, and applications. 
The work in volume 101 pages of printed text contains 10 illustrations, 
46tables  and8 applications. 
The purpose of the research is to substantiate the theoretical foundations and 
develop applied guidelines for improving the management models of the financial 
strategy of the enterprise. 
The following research methods were used in the work: graphical - for the 
visual presentation of the results of theoretical and practical research, analysis - for 
assessing the economic condition of the enterprise, economic-mathematical modeling 
- to assess the financial stability of the enterprise, systemic - to substantiate the 
practical recommendations of the study, abstract-logical - for the interpretation of the 
concepts and the formation of conclusions, vertical and horizontal - for the analysis 
of financial statements of the enterprise, comparative - for the analysis of indicators 
of effective of the company for the years 2012-2017., computer processing 
techniques of statistical information (etc., Microsoft Excel). 
The paper proposes the improvement of the assortment policy as a way to 
improve the efficiency of managing the financial strategy of the Pharmaceutical 
Company Darnitsa, namely, the decrease in the volume of sales of antibiotics by 10 
percent and the increase in sales volumes of ampoules by 30 percent and the policy of 
renewal of fixed assets, namely the sale of five percent of obsolete equipment and the 
purchase of an OMAG vacuum packaging machine. As a result of the implementation 
of the proposed measures, PJSC "Pharmaceutical Firm" Darnitsa "will increase net 
income to 412 662 thousand UAH. in the forecasted 2020 year. 
The object of the study is the process of managing the activities of the 
pharmaceutical company. 
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The subject of the study is a set of theoretical, methodological and practical 
approaches to managing the financial strategy of the enterprise to ensure its 
sustainable development. 
Key words: enterprise, strategy, financial strategy, financial strategy 
management, financial stability, assortment policy, policy of renewal of fixed assets. 
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ПЕРЕЛІК УМОВНИХ СКОРОЧЕНЬ 
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 РФД – результат фінансової діяльності; 
РФГД – результат фінансово-господарської діяльності; 
ОЗ – основні засоби; 
ZМ – модель А.Матвійчука; 
ZЗ – модель О. Зайцевої; 
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К пот лікв – коефіцієнт поточної ліквідності; 
Кавт – коефіцієнт автономії; 
Крент влас кошт -  коефіцієнт рентабельності власних коштів; 
ZА – модель Е. Альтмана; 
Zл – модель Р. Ліса; 
Тр – темп росту; 
V1 – обсяг ринку за поточний рік; 
   V0 – обсяг ринку за 2016 попередній; 
  t – період 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ВСТУП 
Актуальність обраної теми. Фармацевтична галузь, попри складну 
економічну та політичну ситуацію в Україні, розвивається та є прибутковою. 
Але незважаючи на такі позитивні передумови є ряд проблеми на державному 
рівні, які гальмують сталий розвиток даної сфери економіки, більшість з яких 
концентруються у сфері оподаткування та нормативного-правового 
забезпечення. Дослідивши податкове законодавство та нормативно-правову 
базу у фармацевтичній галузі України можна виділити такі основні проблеми: 
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застосування більш лояльних преференція у сфері оподаткування ПДВ 
імпортних виробників, важкі схеми патентування та реєстрації лікарських 
засобів, встановлення занадто жорстких норм повернення валюти для 
експортних виробників та унеможливлення швидкої заміни старого обладнання 
через високі ставки податків на ввезення закордонного обладнання.  
Стикаючись із основними проблемами фармацевтичної галузі, виробники 
лікарських засобів мають впроваджувати на свої підприємства фінансову 
стратегію, яка дозволять як і зменшити вплив даних проблем, так і забезпечити 
сталий розвиток підприємства. 
Питання управління фінансовою стратегією та забезпеченням сталого 
розвитку розглядалось у працях багатьох вітчизняних та зарубіжних науковців, 
проте їх можна систематизувати у 3 основні групи: 
– Аспекти управління фінансовою стратегією (І. Ансофф [10], А. 
Гриньов [24], О. Ястремська [24], Л. Радова [65], А. Череп [65], М. Портер [13], 
В. Савчук [55], які зазначали, що основою фінансової стратегії є пошук, 
раціональне використання й управління структурою фінансових ресурсів 
(капіталу) підприємства з метою підвищення його платоспроможності та 
фінансової стійкості); 
– Стратегічне планування підприємства (Ю.  Гончаров [67], Е.  
Карапетян [68], Г. Тарасюк [69], О. Орлов [70] ), які досліджували фактори 
зовнішнього та внутрішнього середовища та їх вплив на формування стратегій 
підприємств промисловості); 
– Фінансові стратегії у контексті антикризового управління 
(Бланк І.А. [11], Герчікова І.Н. [66], Градов А.П. [71], Телін С.В. [72], праці 
даних вчених розкривають особливості вибору фінансової стратегії, загальні 
підходи до аналізу та оцінки фінансового стану підприємства). 
Проаналізувавши праці вчених стає зрозуміло, що основними 
нерозкритими аспектами є теоретичні та методичні аспекти до вирішення 
завдань моделювання вибору оптимальної моделі фінансової стратегії, до 
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принципів формування та критеріїв оцінювання ефективності фінансової 
стратегії підприємства в сучасних умовах господарювання.  
Актуальними при цьому стають такі дослідження: визначення основних 
глобалізаційних тенденцій руху та еволюції фінансових ресурсів у сучасній 
фінансовій системі, дослідження моделей стратегії управління фінансовими 
ресурсами,  пошук стратегічних моделей управління (оптимізації) формуванням 
фінансової стратегії, розробка системи формування стратегії управління 
фінансовими ресурсами, вибір оптимального варіанта вказаної стратегії. 
Мета дослідження – обґрунтування теоретичних основ і розробка 
прикладних рекомендацій щодо вдосконалення моделей управління 
фінансовою стратегією підприємства. 
Відповідно до зазначеної мети в роботі поставлені наступні завдання: 
- розглянути теоретичні засади управління фінансовою стратегією 
підприємств; 
- зазначити методологічні основи моделей управління стратегією 
підприємства; 
- визначити функції та методи управління фінансовою стратегією 
підприємства; 
- розглянути матрицю фінансової рівноваги як інструмент оцінки процесу 
управління фінансовою стратегією підприємства; 
- охарактеризувати господарську діяльність ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця»; 
- проаналізувати фінансово-економічний стан ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця»; 
- провести діагностику управління фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»; 
- оцінити фінансову стійкість ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця»; 
-  визначити проблеми ефективної реалізації управління фінансовою 
стратегією в сучасних умовах та шляхи їх вирішення; 
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- провести удосконалення асортиментної політики як напрям підвищення 
ефективності управління фінансовою стратегією; 
- обґрунтувати економічну ефективність оновлення основних засобів з 
метою удосконалення фінансової стратегії; 
- спрогнозувати тенденції зміни економічного ефекту діяльності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» при реалізації запропонованих заходів щодо 
удосконалення фінансової стратегії. 
Об’єктом дослідження є процес управління діяльністю фармацевтичного 
підприємства. 
Предметом дослідження – сукупність теоретичних, методичних та 
практичних підходів до управління фінансовою стратегією підприємства для 
забезпечення його сталого розвитку.  
Методи дослідження. У роботі було використано наступні методи 
дослідження: графічний – для наочного подання результатів теоретичних і 
практичних досліджень, аналізу – для оцінки економічного стану підприємства, 
економічно-математичного моделювання – для оцінки фінансової стійкості 
підприємства, системний – для обґрунтування практичних рекомендацій 
дослідження, абстрактно-логічний – для тлумачення понять і формуванні 
висновків, вертикальний та горизонтальний – для аналізу фінансової звітності 
підприємства, порівняльний – для аналізу показників ефективної діяльності 
підприємства за 2012-2017 рр., комп’ютерні методи обробки статистичної 
інформації (зокрема, Microsoft Excel). 
Інформаційна база дипломної роботи – наукова і навчальна література,  
звітні документи ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» за 2012-2017 роки, 
статистичні та нормативні документи акціонерного товариства, статистична 
звітність інших фармацевтичних підприємств. 
Наукова новизна отриманих результатів. Наукова новизна 
відображається в наступних положеннях: 
Удосконалено: 
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- структурно-логічну схему формування фінансової стратегії 
підприємства, яка, на відміну від інших, які включають етапи формування та 
аналізу, доповнена ще окремим етапом удосконалення існуючої фінансової 
стратегії підприємства з виділенням окремих завдань для забезпечення його 
сталого розвитку, що покращить технологію її розробки та підвищить рівень 
обґрунтованості (стр. 27); 
– процес управлінського аналізу фінансової стратегії, що на відміну 
від класичного алгоритму доповнено виділенням ще одного функціонального 
елемента його структури, а саме - аудитом фінансової стійкості, що дозволить 
виокремити проблемні зони сталого розвитку підприємства (стр.34); 
- схему діагностики управління фінансовою стратегією підприємства, що 
на відміну від існуючої, використовує функціональний підхід для доповнення 
дерева розробки альтернативних рішень за рахунок виокремлення функцій 
управління та їх елементів в структурі фінансової стратегії, що дозволяє 
підвищити обґрунтованість та адресність часткових цілей і завдань для 
виконавців як в процесі її оцінки, так і в процесі її формування (стр. 61); 
- методичний підхід до підвищення ефективності управління фінансовою 
стратегією через формування асортиментної політики в частині управління 
продуктово-товарними стратегіями шляхом застосування матриці Бостонської 
консалтингової групи, що на відміну від класичної моделі, де фігурує показник 
доходності продукції, використано показник прибутковості як оціночний 
критерій конкурентної переваги, що усуває одне з припущень методики - про 
те, що частка ринку відповідає прибутку, оскільки безпосередньо вводить 
останній в тривимірну модель, і дає змогу посилити спрямованість матриці на 
оцінку, визначення політики та джерела сталого розвитку підприємства (стр. 
89-91); 
Дістало подальшого розвитку: 
- економічна сутність поняття фінансової стратегії, яке, на відміну від 
існуючих, інтерпретує її як стратегію, яка відповідає загальній стратегії 
підприємства, визначає довгострокові фінансові цілі підприємства, виокремлює 
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завдання, які слідують із них та формує систему управління фінансовими 
ресурсами з метою забезпечення ефективного їх використання та сталого 
розвитку підприємства, і до завдань фінансової стратегії додає ті, які формують 
систему управління фінансовими ресурсами з метою забезпечення ефективного 
їх використання та сталого розвитку підприємства (стор.25). 
- класифікація моделей стратегічного управління, через виокремлення ще 
одного типу стратегії, а саме – сценарного управління, що, на відміну від інших 
моделей, базується на оціночному принципі рівнів можливих сценаріїв 
розвитку – песимістичний, нейтральний та оптимістичний - і дає змогу 
розробити різні стратегічні альтернативи та варіанти поведінки і може бути 
використаний як додатковий обов’язковий рівень прогнозування для інших 
моделей управління та удосконалення технології їх розробки , що підвищить їх 
обґрунтованість (стор. 30 ). 
Практичне значення результатів дослідження полягає в тому, що 
основні положення дипломної роботи можуть бути використані при формуванні 
й реалізації фінансової стратегії не тільки ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця», а й інших фармацевтичних підприємств. Запропонована методика 
удосконалення управління фінансовою стратегією може бути використана як і в 
процесі її переформування, так і контролю за її реалізацією.  
Основні результати дослідження отримали позитивний відгук провідних 
фахівців та прийняті до використання в його практичній діяльності ПП «Партія 
Простих людей» (акт впровадження №26/56 від 15.11.2018 р.) 
Апробація результатів дослідження. Основні положення роботи 
апробовано на XVI, XVIІ  Міжнародних науково-практичних конференціях 
«Розвиток підприємства як фактор росту національної економіки» (Київ, НТУУ 
«КПІ ім. Ігоря Сікорського, 22 листопада 2017року та 21 листопада 2018 року), 
у фахових збірниках «Підприємство та інновації» ПВНЗ «Міжнародний 
університет фінансів» - Київ, 2017 – Вип.4, «Економіка та суспільство: 
електронне наукове фахове видання», 2018 – Вип.18, «Сучасні проблеми 
економіки і підприємництво: збірник наукових праць» 2018, Випуск 22. 
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РОЗДІЛ І. ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ПРОЦЕСУ УПРАВЛІННЯ 
ФІНАНСОВОЮ СТРАТЕГІЄЮ ПІДПРИЄМСТВ НА СУЧАСНОМУ 
РОЗВИТКУ 
1.1. Теоретичні засади управління фінансовою стратегією 
підприємств 
 
Поняття «фінансова стратегія» часто позиціонують як довготермінову 
програму розширення фінансової діяльності підприємства для звершення 
головної цілі підприємства. Вона виділяє головні критерії, які визначають 
напрямок розвитку підприємства та досягнення поставленої мети [1]. 
Багато науковців трактують стратегію як довгостроковий план 
досягнення місії підприємства. І. Шишкіна дає таке визначення: «Стратегія – це 
процес визначення довгострокових цілей, тоді як інструментами реалізації 
стратегії є вибір перспективних напрямів розвитку, адаптація цілей 
підприємства, враховуючи позиції у навколишньому середовищі [2]. 
 М. Мескон, М. Альберт і Ф. Хедоурі розглядають стратегію як поетапний 
деталізований план, який створюється для для того, щоб забезпечити 
здійснення місії організації і досягнення її цілей [3, с.183].  
К. Хаттен та М. Хаттен, трактують сутність поняття «стратегія» як шлях 
досягнення цілей [4]. Г. Гольнштейн зазначив, що стратегія це система дій і 
управлінських рішень, які забезпечують досягнення організаційних завдань і 
цілей організації [5, с.18]. 
Найбільш узагальнене визначення поняття «стратегія» трактував у своїх 
роботах Г. Мінцберг. Він розглянув її як сукупність п’яти складових (5Р), а 
саме: план, модель, позиціонування, перспектива та маневр [6, с. 15]. 
Томпсон А.А. і Стрінкленд визначають стратегію як план управління, що 
здійснює укріплення позицій підприємства серед конкурентів та виконання 
поставлених цілей. Вчені розробили піраміду стратегій (рис.1.1), де 
класифікували стратегії за різними рівнями [7]. 
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Рисунок 1.1 – «Піраміда стратегій» Томпсона та Стрікленда 
Джерело: сформовано автором на основі [7] 
Для підприємств стратегію формується на основних 4 організаційних 
рівнях [7, с.73]: 
1. Корпоративна (загальна) стратегія – головна стратегія для 
підприємства та основних видів її діяльності. 
2. Ділова стратегія – застосується окремо для кожного виду діяльності. 
3. Функціональна стратегія – формується для окремого функціонального 
напряму виду діяльності. Це такі стратегії як  фінансова, виробнича, 
маркетингова та інші. 
4. Операційна стратегія – найменш орієнтована стратегія, застосовується 
для основних структурних одиниць: філії, заводи та інші. 
Отже, Томпсон і Стрінкленд розглядають стратегію як інструмент 
досягнення поставлених довгострокових цілей, визначеними засобами з 
урахуванням впливу факторів зовнішнього та внутрішнього середовища [6]. 
При цьому необхідно враховувати, що стратегія має найбільше значення для 
підприємства, коли вплив зовнішнього середовища починає зашкоджувати 
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нормальному функціонуванню підприємства. Саме тому часто стратегію 
розглядають як елемент антикризового управління. 
Одну з головних частин в «піраміді стратегій» відводять функціональним 
стратегіям. Завдяки їм загальна ділова стратегія підтримується в нормальному 
функціонуванні та забезпечується конкурентоспроможності компанії. Саме дані 
стратегії формують направлення управлінських рішень для досягнення 
намічених функціональних цілей. Таким чином, функціональна стратегія у 
діяльності підприємства є так званим планом забезпечення обороту власних 
ресурсів у компанії з метою підтримки ділової стратегії компанії. 
Концепція стратегічного управління була розроблена в США компанією 
«McKinsey», яка надає консультаційні послуги, в подальшому прийнята як 
головна у 70-х роках 20 століття у таких корпораціях як «GeneralElectric», 
«ІВМ», «Coca&Cola» та інших. Саме після впровадження цієї фінансової 
стратегії дані підприємства покращили результати фінансово-господарської 
діяльності. Головна новація полягала у виокремленні управлінських 
нововведень. 
Дискусійним питанням є визначення складових фінансової стратегії 
компанії: Р. Бендер (R. Bender) і К. Уард (K. Ward) виділяють дві складові 
фінансової стратегії корпорації – перша спрямована на ефективне формування 
ресурсів, необхідних компанії, друга спрямована на їх використання [8, c. 5].  
Така точка зору сформована на основі відтворювальної концепції 
фінансів, що є досить поширеною у західній економічній думці. Я. Павлічек 
зазначає, що фінансова стратегія компанії включає стратегію використання 
прибутку; інвестиційну стратегію; стратегію фінансування та стратегію 
фінансових правовідносин [9], проте,  на нашу думку, Я. Павлічек не включив 
сюди ще досить вагомої складової – стратегію внутрішнього менеджменту. 
 Стратегія розвитку була розроблена І. Ансоффом. Побудована ним 
модель зростання фірми складалася з п’яти етапів: стадії планування, 
початкової стадії, стадії проникнення, прискореного зростання й перехідної 
стадії [10, с. 298]. 
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Фінансова стратегія формується через теоретичні та практичні основи 
формування та планування фінансових ресурсів та функціонування 
підприємства в умовах фінансової стійкості. Саме фінансова стратегія як 
складова головної стратегії підприємства формує такий баланс фінансово-
економічних можливостей компанії, що відповідає умовам сучасного ринку з 
урахуванням жорсткої конкуренції та впливам як внутрішнього так і 
зовнішнього середовища. При функціонуванні фінансової стратегії формуються 
довгострокові цілі фінансово-господарської діяльності та визначаються критерії 
та напрями їх досягнення. 
Плануючи стратегії на підприємстві потрібно акцентувати увагу на 
систему їх складових, адже кожна альтернатива веде за собою аналіз критеріїв 
та ресурсів як фінансового, так і технічного, і виробничого забезпечення, а 
також формуванню часових проміжків та вартісних обмежень для складових по 
окремій аналізованій альтернативній стратегії. 
Фінансова стратегія при впроваджені орієнтується на всі аспект 
фінансової діяльності:  
– забезпечення господарської діяльності необхідними фінансовими 
коштами; 
– формування резервів для нарощення доходів, прибутків та 
рентабельності; 
– забезпечення своєчасного виконання зобов’язань перед партнерами; 
– забезпечення оптимального співвідношення основних та оборотних 
засобів для нормального функціонування підприємства; 
– використання та розподіл власних ресурсів підприємства ефективно; 
– грошові потоки; 
– інвестиційна діяльність підприємства. 
При перших етапах формування та реалізації фінансової стратегії на 
підприємстві необхідно звертати увагу на основні зміни на зовнішньому ринку, 
пере форматування наявних ресурсів та тенденції відповідної галузі, в якій 
функціонує підприємство. 
33 
 
І.А.Бланк у своїх роботах формує такі принципи, які є головними при 
розробці фінансової стратегії: 
1) позиціонування підприємства як відкритої соціально-економічної 
системи, здатної до самоорганізації; 
2) реєстрація головних стратегій операційної діяльності підприємства; 
3) переважна орієнтація на управлінський стиль стратегічного управління 
фінансовою діяльністю; 
4)визначення основних сфер стратегічного фінансового розвитку; 
5) забезпечення гнучкості фінансової стратегії, альтернативності 
стратегічного фінансового вибору, постійного використання результатів 
технологічного процесу в фінансовій діяльності; 
6) врахування фінансового ризику в процесі прийняття стратегічних 
фінансових рішень; 
7) залучення висококваліфікованих фінансових менеджерів в процесі 
реалізації фінансової стратегії, забезпечення розробленої фінансової стратегії 
підприємства відповідною організаційною структурою управління фінансовою 
діяльністю [11, С. 97-105]. 
Таким чином, фінансова стратегія має забезпечувати формування та 
ефективне використання фінансових ресурсів; визначення оптимальних 
напрямків їх інвестування;  відповідність фінансових дій можливостям та стану 
підприємства [11]. 
При розробці фінансової стратегії можна виділити такі етапи; 
Виділяють 4 етапи формування та реалізації фінансової стратегії 
підприємства: 
1. Виділення основ функціонування підприємства – фінансової стратегії та 
довготермінових цілей підприємства. На даному етапі потрібно визначити 
критерії, за якими буде розроблена фінансова стратегія. Підбираючи 
критерії необхідно приділяти увагу структурній організації та 
особливостям функціонування підприємства. Критерії визначаються в 
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залежності від фінансового стану та  відмінностей галузей, а план їх 
реалізації виконується за рахунок стратегічних та тактичних цілей. 
2. Проведення аналізу фінансово-господарської діяльності підприємства. 
Зазвичай на цьому етапі здійснюється діагностика фінансового стану 
підприємства за рахунок інформації зі зворотнім зв’язком та 
збалансованості функціонування підприємства. Зазвичай аналіз 
проводиться за останні 5 років за допомогою горизонтального та 
вертикального аналізів та за коефіцієнтами платоспроможності, 
рентабельності, ліквідності. 
3. Формування фінансової стратегії через аналіз фінансового потенціалу та 
аналіз фінансової стійкості підприємства, структури капіталу та 
прорахунку балансу між залученим і власним капіталом та залежність 
компанії від даного співвідношення, взаємодії та оцінки вибору 
стратегічних і тактичних цілей. 
4. Апробацію фінансової стратегії за рахунок розподілу фінансового плану 
на блоки, які є більш зручними у виконанні, детальної оцінки зростання 
вартості підприємства, вирахування та оцінки ризику фінансової стратегії, 
контролю за вчасною і ефективною реалізацією [12]. 
При розробці фінансової стратегії треба враховувати, що вона має певн 
особливість –в процесі фінансове середовище аналізується в перспективі під 
впливом зовнішнього середовища та зміною окремих факторів. Саме для цього 
застосовуються такі методи діагностики як SWOT – аналіз, PEST – аналіз, 
експертні методи  та портфельне, сценарне дослідження. 
Головними завданнями фінансової стратегії виступають: 
– забезпечення всіма необхідними ресурсами фінансово-господарську 
діяльність підприємства; 
– виділення аспектів фінансової політики та можливостей використання 
фінансових ресурсів; 
– визначення відносин з партнерами як пріоритетних у майбутній 
взаємодії; 
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– формування комплексу дій для забезпечення фінансової стійкості та 
платоспроможності 
М. Портер розвинув концепцію портфеля життєвого циклу на основі 
взаємозв’язку між стадією розвитку галузі виробництва, у якій конкурує 
організація, незалежно від того, чи знаходиться вона в стані зростання, зрілості 
або спаду, та стратегічною фінансовою позицією організації [13, С. 62], проте 
на нашу думку, цю концепцію необхідно доповнити і сфокусувати увагу на 
специфікації кожної галузі. 
Розглянувши різні підходи вітчизняних та зарубіжних вчених щодо 
визначення поняття «фінансова стратегія» пропонуємо наступне визначення, 
яке, на нашу думку, найбільш глибоко розкриває сутність даного поняття. 
Фінансова стратегія – це стратегія, яка відповідає загальній стратегії 
підприємства, визначає довгострокові фінансові цілі підприємства, виокремлює 
завдання, які слідують із них та формує систему управління фінансовими 
ресурсами з метою забезпечення ефективного їх використання та сталого 
розвитку підприємства [14]. 
Сталий розвиток – це перетворення, які задовольняють потреби 
сучасності, і враховуючи потреби майбутнього, залишає ресурси для 
подальшого нормального функціонування підприємства. Сутність визначення 
сталого розвитку розкривається через його функції. Інформаційна визначає 
джерела інформації, на основі яких формується стратегія сталого розвитку, 
регулятивна дозволяє за рахунок перетворень змінювати соціально-економічні 
зв’язки, мобілізаційна дає стимул для ефективного використання і залучення 
ресурсів, інтеграційна дозволяє збільшити спектр впливу на конкурентів та 
розширити коло споживачів. 
Головні компоненти які, формують модель сталого розвитку: 
– державне регулювання; 
– суспільна відповідальність; 
– екологічна безпека виробництва; 
– корпоративна система; 
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– ринкове регулювання; 
– структура власності та інші. 
Проаналізувавши зарубіжний досвід можна представити наступну модель 
управління фінансової стратегії підприємства для забезпечення його сталого 
розвитку (рис.1.2). 
Перший елемент системи визначає основи функціонування підприємства 
– фінансову стратегію та довгострокові фінансові цілі. Також в цьому елементі 
формується головна місія підприємства – максимізація вартості капіталу. 
Для початку потрібно сформувати критерії, за якими буде розроблена 
фінансова стратегія. Для цього необхідно враховувати, що ефективна реалізація 
прямо залежить від її організації та визначення довгострокових фінансових 
цілей. Саме тому при підборі критеріїв приділимо увагу структурній організації 
та особливостям функціонування підприємства. Критерії підбираються в 
залежності від фінансового стану та  галузевих особливостей, а план їх 
реалізації виконується за рахунок стратегічних та тактичних цілей. 
Другий елемент спрямований на аналіз фінансово-господарської 
діяльності підприємства, який проводиться на основі еволюції поглядів 
стратегічного фінансового менеджменту як сукупності концепцій та методів 
управління, що формують безперервну взаємодію систем формування, 
організації  та функціонування підприємства. 
В основному на цьому етапі проводиться діагностика фінансового стану 
підприємства за рахунок інформації зі зворотнім зв’язком та збалансованості 
функціонування підприємства. Даний елемент дає зможу практично апробувати 
схему для комплексного  оцінювання потенціалу фінансово-економічної 
стійкості, виокремлення базисних параметрів, аналізу статистичної вартості та 
виділенню фінансової стратегії. 
Наступний елемент спрямований на формування фінансової стратегії 
через аналіз : 
1) фінансового потенціалу та визначення фінансової стійкості 
підприємства; 
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2) структури капіталу та визначення співвідношення залученого і 
власного капіталу та впливу його на діяльність підприємства в цілому; 
3) взаємодії та оцінки вибору стратегічних і тактичних цілей. 
 
 
 
Рисунок 1.2 –Структурно-логічна схема формування та удосконалення 
фінансової стратегії підприємства для забезпечення його сталого розвитку  
Джерело: сформовано автором на основі [15,16] 
УПРАВЛІННЯ 
ФІНАНСОВОЮ СТРАТЕГІЄЮ 
СТАЛИЙ 
РОЗВИТОК 
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Останній елемент дає змогу вдосконалити фінансову стратегію за 
рахунок: 
1) розподілу фінансового плану на блоки, які є більш зручними у 
виконанні; 
2) детальної оцінки зростання вартості підприємства; 
3) вирахування та оцінки ризику фінансової стратегії; 
4) контролю за вчасною і ефективною реалізацією. 
 
1.2. Методологічні основи моделей управління стратегією 
підприємства 
 
Стратегічне управління ставить перед собою такі цілі:  
1) сформувати базу фінансових, сировинних та людських ресурсів для 
забезпечення власного потенціалу підприємства, виробництва 
конкурентоспроможної продукції та виокремлення компанії з поміж інших 
конкурентів за рахунок створення позитивного іміджу; 
2) забезпечити таку структуру підприємства, яка як на внутрішньому 
ринку, так і на зовнішньому зможе без проблем адаптуватись до сформованої 
системи [17]. 
Серед авторів найбільш розповсюджені ними моделями стратегічного 
управління є такі: 
На сучасному етапі розвитку концепції стратегічного управління 
можливо виділити наступні моделі стратегічного управління, які подані на 
рис.1.3: 
– модель аналітичного управління, основою якої є твердження, що 
майбутнє неможливо дослідити методами екстраполяції, але характер 
майбутніх змін цілком передбачуваний. Тому першочерговим завданням її 
реалізації є здійснення стратегічного аналізу перспектив розвитку суб'єкта 
ринку у нових умовах середовища; 
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– модель формалізованого стратегічного управління - основою є 
чітка регламентація процедур обґрунтування та реалізації стратегії. В свою 
чергу регламентація обумовлює конкретизацію аналітичних, планових і 
контролюючих процедур. Велике значення приділяється кількісним та 
сценарним прогнозам; 
 
Рисунок 1.3 – Моделі стратегічного управління 
 Джерело: сформовано автором на основі [18] 
– модель ситуативного управління - виникла в результаті подальшого 
ускладнення зовнішнього середовища, що значно обмежене, і навіть зробило 
неможливим передбачення майбутніх змін. Тобто реакція підприємства на 
прояв нових факторів зовнішнього середовища має бути швидкою і 
адекватною; 
– модель принципом логічного управління. Дана модель ще не має 
чіткої методології, яка лише створюється. Подальше ускладнення зовнішнього 
середовища і неможливість передбачення змін свідчить про недоцільність дій, 
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пов'язаних з намаганням їх прогнозувати. Прогнози будуть, як правило, 
помилковими, а стратегічні рішення - не обґрунтованими [17]. 
З основними моделями стратегічного управління ми погоджаємось, проте, 
на нашу думку необхідно виокремити ще одну модель – сценарного управління. 
 Сценарна модель досить часто використовується при прогнозуванні 
результатів або впливу пропозицій на діяльність підприємства. Пропонується 
використовувати  3 сценарії : 
– оптимістичний,  де вплив зовнішнього середовище буде допомагати 
підприємству нарощувати фінансові показники та збільшувати показники 
виробництва та реалізації продукції; 
– нейтральний, тобто  на діяльність підприємства ніяк не впливають 
внутрішні та зовнішні зміни; 
– песимістичний, де навіть найменші зміни приводять до погіршення 
фінансових показників підприємства;  
Відповідно до класичних уявлень стратегічний процес розробки і реалізації 
фінансової стратегії підприємства містить такі кроки, які представлені на 
рис.1.4. 
Рисунок 1.4 – Процес розробки та реалізації фінансової стратегії підприємства 
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Джерело: сформовано автором на основі [17] 
Процес розробки та реалізації фінансової стратегії підприємства включає 
в себе 6 основних кроків: 
1) після аналізу господарських тенденцій, проблем, інвентаризації 
можливостей і оцінки компетенції з підвищення вартості підприємства, а також 
аналізу зовнішнього середовища і формулювання місії і цілей визначаються 
стратегічна проблема і потреба (необхідність) у стратегічних діях;  
2) аналізуються стратегічні альтернативи, на основі яких можна вирішити 
стратегічну проблему, визначається їх ефективність;  
3) аналіз стратегічних альтернатив дозволяє обрати одну (або декілька) 
стратегію, відповідну цільовим настановам підприємства;  
4) формується стратегічний план, що звичайно складається з програм, 
проектів, бюджетів і організаційно-технологічних і контрольних заходів;  
5) проводиться оцінка відповідності обраної стратегії до структури 
управління підприємством й організаційної культури;  
6) обрана стратегія є основною для подальших оперативних заходів щодо 
її реалізації [16]. 
З кроками процесу розробки та реалізації фінансової стратегії 
погоджуємось, проте пропонуємо доповнити  даний процес ще 7им кроком – 
контролем за реалізацією заходів. 
Характерні риси системи стратегічного управління формуванням 
фінансової стратегії певного підприємства залежать від взаємодії таких 
факторів, які подані на рис. 1.5. 
Реалізація концепції стратегічного управління підприємством можлива 
лише тоді, коли підприємство є стратегічно орієнтованим, адже воно має певні 
переваги:  
– зменшення до мінімуму негативних наслідків змін, що відбуваються, а 
також факторів «невизначеності майбутнього»;  
– можливість враховувати об'єктивні (зовнішні та внутрішні) фактори, що 
формують зміни, зосередитись на вивченні цих факторів;  
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– сформувати відповідні інформаційні банки;  
 
Рисунок 1.5 – Залежність рис взаємодії стратегічних факторів  
Джерело: сформовано автором на основі [16] 
– можливість отримати необхідну базу для прийняття стратегічних і 
тактичних рішень;  
– полегшити роботу по забезпеченню довго- та короткострокової 
ефективності та прибутковості;  
– можливість зробити підприємство більш керованим, оскільки за 
наявності системи стратегічних планів є змога порівнювати досягнуті 
результати з поставленими цілями, конкретизованими у вигляді планових 
завдань;  
– можливість встановлення системи стимулювання для розвитку 
гнучкості та пристосованості підприємства та окремих його підсистем до змін;  
– забезпечення динамічності змін через прискорення практичних дій 
щодо реалізації стратегічних планів на основі відповідної системи 
регулювання, контролю та аналізу;  
– створення виробничого потенціалу та системи зовнішніх зв'язків, 
що є сприйнятливими до змін і дають можливість досягти майбутніх цілей [18]. 
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Реалізація зазначених принципів дає змогу побудувати обґрунтовану 
послідовність дій щодо реалізації концепції та розробки системи стратегічного 
управління формуванням фінансової стратегії підприємства. 
За умов глобалізації і швидкої зміни умов ведення економічної діяльності 
зростає потреба в переосмисленні ролі управління та посиленні 
відповідальності на всіх рівнях. Це обумовлює потребу запровадження 
управління, побудованого таким чином, щоб, з одного боку, не втрачалась 
соціальна відповідальність, а з другого - не руйнувалися методи і механізми 
ведення бізнесу, забезпечувались його прозорість і користь власникам капіталу. 
Вибір моделі стратегічного управління формуванням фінансової стратегії 
підприємства, як і формування стратегії його діяльності, має здійснюватись не 
лише під впливом змін характеру оточуючого середовища. Вона має 
відповідати характеру змін оточуючого середовища і можливостям та потребам 
самого підприємства. 
 
1.3.  Функції та методи управління фінансовою стратегією 
підприємства 
 
У сучасних умовах різні вчені виділять по різному функції управління, 
проте в загальному існує 5 основних функцій управління, які подані на рис. 1.6. 
 
Рисунок 1.6 – П’ять основних функцій управління 
Джерело: сформовано автором на основі [19] 
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У процесі аналізу досліджуються особливості і тенденції зміни 
фінансової стратегії і самого процесу управління шляхом виявлення і 
зіставлення властивостей і характеристик фінансової стратегії, процесів за 
встановленими критеріями і показниками. Процес здійснення управлінського 
аналізу фінансової стратегії представлений на рис. 1.7. 
 
Рисунок 1.7 – Процес управлінського аналізу фінансової стратегії 
Джерело: сформовано автором на основі [19] 
Основна мета аналізу - вивчення об'єкта управління, яке включає в себе 
дослідження можливостей і загроз зовнішнього середовища, сильних і слабких 
сторін керованої системи, процесів управління та ін. І направлено на створення 
передумов розвитку об'єкта управління. Управлінський аналіз дозволяє 
визначити, що заважає домогтися ефективного розміщення ресурсів, чи 
дублювання функцій у системі управління, наскільки ефективні механізми 
координації, мотивації і контролю. 
Оцінивши процес управлінського аналізу фінансової стратегії, вважаємо, 
що слід доповнити аналіз аудитом фінансової стійкості, який допоможе 
виокремити проблемні зони. За допомогою розрахунку фінансової стійкості 
можна зробити такі висновки: 
– визначити ефективність використання власного капіталу та 
доцільність залучення позичкового; 
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– існування залежності ефективного функціонування підприємства 
від короткострокових зобов’язань; 
– можливості підприємства до стійкості в довгостроковій перспективі 
за рахунок власних коштів 
Планування –  це передбачення засобів дій, які можуть виникнути в 
майбутньому, а також визначення шляхів зміцнення і подальшого розвитку 
організації та забезпечення взаємодії фінансової стратегії з головною 
стратегією підприємства 
Планування фінансової стратегії на підприємстві повинно формуватися з 
встановлення мети, адже від неї залежить період, на який планується фінансова 
стратегія, критерії та управлінські рішення, які буду стосуватись прийняття 
рішень.  
Керівництву та основних суб’єктам необхідно сформувати період, для 
якого фінансова стратегія не буде втрачати свою ефективність та актуальність. 
Для цього необхідно чинники, від яких будуть залежати відповідальні рішення, 
І. Химич визначив такі 4 основні: 
– тривалість терміну реалізації загальної стратегії підприємства, у 
межах якого має бути реалізована конкретна фінансова стратегія (або декілька 
фінансових стратегій);  
–  динаміку кон’юнктури фінансового ринку та економіки країни 
загалом;  
–  галузеві особливості та масштаби діяльності підприємства; 
–  етап життєвого циклу підприємства [20]. 
Також планування має включати в себе аналіз як зовнішнього середовища 
та внутрішнього, де мають проаналізувати потенційні конкуренти, існуючі 
конкуренти, споживачі, постачальники та альтернативні товари-замінники. 
Організація виконання. Організовувати виконання фінансової стратегії на 
підприємстві потрібно шляхом конкретизування цілей у межах оперативного та 
тактичного планування. Методи реалізації фінансової стратегії можуть 
базуватись на гнучкому бюджеті (передбачено визначати витрати на підставі 
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нормативів), відсотку від продажів (визначається рівень прибутку від 
запланованих обсягів реалізації), беззбитковості, управлінні витратами [21]. 
Мотивація. Суть мотивації полягає в пошуку таких засобів впливу на 
людей, щоб вони свідомо, добровільно, без нагадувань і підказок докладали 
всіх зусиль для реалізації поставлених перед організацією завдань. Мотивація, 
крім цього, практично перевіряє менеджера на зрілість, визначає вміння його 
об'єднати людей, мобілізувати їх на виконання завдань, поставлених перед 
організацією. 
Контроль. Реалізація фінансової стратегії потребує постійного контролю 
на оперативному і стратегічному рівні. Контроль фінансової стратегії 
здійснюється з метою забезпечення прибутковості і ліквідності підприємства у 
короткостроковому періоді та з метою забезпечення зростання і підтримування 
позитивного іміджу (або виходу із кризи) у довгостроковому періоді. На рівні 
оперативного планування здійснюється контроль за бюджетуванням, 
відбувається пошук слабких місць та встановлюються причини відхилення від 
планових показників, забезпечується мотивація щодо прийняття ефективних 
поточних рішень. У межах стратегічного планування контроль передбачає 
розроблення альтернативних стратегій на підставі критичного аналізу змін 
внутрішніх та зовнішніх чинників, аналізування ефективності інноваційно-
інвестиційних рішень тощо [22]. 
Результатом виконання конкретних функцій управління, що здійснюється 
на основі загальних функцій є отримані методи управління. Методи, 
представляють собою способи і прийоми впливу керуючої системи на керовану 
на різних рівнях і ланках управління (підприємство, підрозділ, служба тощо). 
Виділяють такі методи управління, які подані на рис.1.8. 
Ефективне використання економічних методів потребує певних 
передумов: здатності підприємства адекватно реагувати на зміну економічних 
умов розвинутого ринкового середовища, фінансово-кредитних інститутів 
тощо. Економічні методи управління передбачають розробку планово-
економічних показників та механізмів їх досягнення. Через матеріальну 
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зацікавленість стимулюють ініціативу та відповідальність працівників за 
результати прийнятих рішень. В основному, економічні методи діють на об'єкт, 
яким управляють, не прямо, а опосередковано. 
 
 
Рисунок 1.8 – Основні методи управління 
Джерело: сформовано автором на основі [13] 
Економічні методи управління - це: 
– економічні плани; 
– економічні стимули; 
– бюджет підприємства. 
В управлінні підприємством, поряд з економічними, застосовують 
технологічні методи управління. Останні здійснюють вплив на діяльність 
працівників через документи, які визначають технологію фінансово-
господарських процесів. 
За складом виділяють такі документи: 
1) технологічні; 
2) конструкторські. 
До технологічних документів відносять: різноманітні інструкції, схеми, 
які визначають методи, прийоми, режим діяльності, послідовність операцій та 
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процедур щодо використання матеріалів, інструментів, обладнання, інших 
засобів виробництва. 
До конструкторських документів відносять: різноманітні ескізи виробів 
(деталей, вузлів тощо), креслення, конструкторські карти машин (приладів, 
комп'ютерів, верстатів, автоматів, транспортних засобів та оснащення) тощо. 
Третю групу складають соціально-психологічні методи управління. Це 
сукупність специфічних способів впливу на міжособистісні стосунки і зв'язки, 
соціальні процеси, що виникають у трудових колективах.  
Ґрунтуючись на моральних стимулах до праці вони діють на особу з 
допомогою психологічних прийомів (власний приклад, авторитет) з метою 
перетворення адміністративного завдання на внутрішньо усвідомлену потребу 
людини. 
Соціально-психологічні методи використовують з метою підвищення 
виробничої активності працівників, створення відповідних соціально-
психологічних умов їх діяльності. Передусім такі методи зорієнтовані на 
дотримання принципу психофізіологічної сумісності у колективі, формування 
здорового морально-психологічного клімату виховання почуття 
взаємодопомоги та колективізму.  
Базуючись на суспільно-значущих морально-етичних цінностях, вони 
активно використовують індивідуальну та групову свідомість, психологічні 
особливості різних типів індивідів, спільнот, які є передумовою вибору 
конкретних прийомів впливу. Виділяють такі соціально-психологічні методи: 
1) соціальні плани; 
2) моральні стимули; 
3) методи формування колективів та соціально-психологічного клімату. 
До четвертої групи відносять адміністративні методи управління. Це, як 
правило, однозначні методи, які виключають варіативність завдань і способів їх 
розв'язання. 
Способи впливу адміністративних методів такі: 
а) організаційні; 
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б) розпорядчі; 
в) дисциплінарні. 
 
1.4. Матриця фінансової рівноваги як інструмент оцінки процесу 
управління фінансовою стратегією підприємства 
 
Сучасний ринок товарів та послуг розвивається надзвичайно швидко, 
кожного дня створюються все нові і нові види продуктів та послуг. Як  малим, 
так і великим компаніям у всьому світі стає дедалі важче зберігати свої позиції 
на ринку. Головним ключем до успіху наразі стає ефективне використання 
наявних ресурсів підприємства, яке можливе тільки через вибір правильної 
довгострокової стратегії. При цьому необхідно особливу увагу приділити 
вибору фінансової стратегії підприємства, що дозволить підтримувати високу 
конкурентоздатність, платоспроможність, прибутковість,  фінансову стійкість 
підприємства через управління витратами, активами, власними та залученими 
коштами. Водночас важливо періодично оцінювати ефективність вже вибраної  
фінансової стратегії та при необхідності виправити її недоліки або повністю 
змінити.  
Питання управління фінансовою стратегією та забезпеченням сталого 
розвитку розглядалось у працях багатьох вітчизняних та зарубіжних науковців, 
проте їх можна систематизувати у 3 основні групи: 
– Аспекти управління фінансовою стратегією (І. Ансофф [10], А. 
Гриньов [24], О. Ястремська [24], Л. Радова [65], А. Череп [65], М. Портер [13], 
В. Савчук [55], які зазначали, що основою фінансової стратегії є пошук, 
раціональне використання й управління структурою фінансових ресурсів 
(капіталу) підприємства з метою підвищення його платоспроможності та 
фінансової стійкості); 
– Стратегічне планування підприємства (Ю.  Гончаров [67], Е.  
Карапетян [68], Г. Тарасюк [69], О. Орлов [70] ), які досліджували фактори 
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зовнішнього та внутрішнього середовища та їх вплив на формування стратегій 
підприємств промисловості); 
– Фінансові стратегії у контексті антикризового управління(Бланк 
І.А. [11], Герчікова І.Н. [66], Градов А.П. [71], Телін С.В. [72], праці даних 
вчених розкривають особливості вибору фінансової стратегії, загальні підходи 
до аналізу та оцінки фінансового стану підприємства). 
У цих працях досить велика увага приділяється  саме розробці та 
реалізації фінансової стратегії на підприємстві і майже не звертається увага на 
оцінку ефективності фінансової стратегії уже функціонуючого підприємства та 
її коригування відповідно до майбутніх планів підприємства. Також немає 
чітких рекомендацій щодо забезпечення сталого розвитку через вибір 
фінансової стратегії підприємства. 
Вибір фінансової стратегії для підприємства –  головна складова її успіху. 
А оцінка та визначення основних недоліків фінансової стратегії уже 
функціонуючого підприємства – це інструмент для покращення діяльності 
підприємства,  збільшення його прибутковості та досягнення сталого розвитку. 
Для оцінки ефективності фінансової стратегії компанії  у всьому світі 
застосовується  матриця фінансової рівноваги, або як її по іншому називають - 
матриця фінансових стратегій Франшона і Романе, яка була розроблена 
французькими вченими. Головна перевага даної моделі полягає у тому, що у 
ній розглядається не тільки нинішній стан підприємства, а й враховується зміна 
ефективності стратегії через основні показники діяльності підприємства.  
Модель матриці формується шляхом розрахунку трьох показників 
діяльності: результату господарської діяльності, результату фінансової 
діяльності та результату фінансово-господарської діяльності (табл.1.1) [23]. 
Результат господарської діяльності (РГД) – це кошти, які залишаються на 
рахунках підприємства після направлення основної суми на виробництво. Якщо 
результат від господарської діяльності більше нуля, то підприємство фінансує 
себе за рахунок власних коштів, якщо менше – фінансування основних 
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виробничих процесів відбувається через позичкові кошти. Формула розрахунку 
РГД зазначена у табл.1.1. 
Результат фінансової діяльності (РФД) визначається як зміна величини 
позичкового капіталу підприємства, яка зменшена на обсяг фінансових витрат, 
сплати дивідендів та податків. Якщо значення результату фінансової діяльності 
більше за нуль, то підприємство отримує додаткові кредитні фінансові ресурси, 
якщо менше нуля – то підприємство зменшує кількість позичкового капіталу, 
але і знижує ефективність формування капіталу.  
Таблиця 1.1 – Показники для розрахунку моделі Франшона і Романе 
Показники Формула розрахунку 
Результат 
господарської діяльності 
(РГД) 
РГД = ГД - ∆ФЕП - ∆ОФ +ІД, 
де ГД – дохід від господарської діяльності, ∆ФЕП – зміна 
фінансово-експлуатаційних потреб, ∆ОФ – зміна первісної 
вартості основних фондів за період, ІД – інші доходи; 
 
Результат 
фінансової діяльності 
(РФД) 
РФД = ∆ПК – Вф –ПП – Д+ Дук – Вук – Фід +Дф, 
де ∆ПК – зміна позичково капіталу за період, Вф – 
фінансові витрати, ПП – податок на прибуток, Д – виплачені 
девіденти, Дук – дохід від участі в капіталі, Вук – втрати від 
участі в капіталі, Фід – довгострокові фінансові інвестиції, Дф – 
інші фінансові доходи 
Результат 
фінансово-господарської 
діяльності (РФГД) 
РФГД = РГД + РФД, 
де РГД – результат господарської діяльності, РФД – 
результат фінансової діяльності 
Джерело: сформовано автором на основі [25-28] 
Результат фінансово-господарської діяльності (РФГД) вираховується 
додаванням результатів господарської і фінансової діяльності. За допомогою 
РФГД оцінюються вільні грошові кошти підприємства, які залишаються після 
забезпечення його виробничої діяльності. Якщо значення РФГД більше нуля, то 
підприємство має у себе вільні кошти для подальших інвестицій, якщо менше – 
то підприємство немає можливості розвиватися за рахунок власних коштів. 
На основі вказаних показників діяльності та відповідної матриці 
(табл.1.2) визначається фінансова стратегія підприємства. 
Таблиця 1.2 – Матриця фінансової рівноваги (фінансових стратегій) 
Франшона і Романе 
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Пок
азники 
РФД < 0 РФД =  0 РФД > 0 
 
РГД 
> 0 
1. Батько 
сімейства 
РФГД = 0 
4. Рантьє 
РФГД > 0 
6. Материнське 
товариство 
РФГД > 0 
 
РГД 
= 0 
7. Епізодичний 
дефіцит 
РФГД < 0 
2. Стійка 
рівновага 
РФГД = 0 
5. Атака 
РФГД > 0 
РГД 
< 0 
9. Кризовий 
стан 
РФГД <0 
8. Дилема 
РФГД < 0 
3. Хитка 
рівновага 
РФГД = 0 
Джерело: сформовано автором на основі [25-28] 
Лінія фінансової рівноваги, відповідно до матриці Франшора і Романе, 
проходить по діагоналі від квадрата 1 до квадрата 3. Еталонний стан для 
підприємства – квадрат 1, який має назву «батько сімейства». Найгірша 
ситуація – квадрат 3, який має назву «хитка рівновага». Квадрат 2 – свідчення  
стійкої рівноваги, характеризує фінансову рівновагу підприємства та великі 
можливості у покращені свого стану. Інші квадрати – «Рантьє», «материнське 
товариство» та «атака» – це зона успіхів, «епізодичний дефіцит», «дилема» та 
«кризовий стан» – характеризують зону дефіциту.  
Характеристику кожного квадрату наведено у таблиці 3. 
Таблиця 1.3 – Опис квадратів матриці фінансової рівноваги 
Номер 
та назва 
квадрату 
По
зиції 
Характеристика та можливість переходу 
1. 
Батько 
сімейства 
 
 
Лін
ія 
фінансової 
рівноваги 
Ефективний вибір фінансової стратегії та успішна 
господарська діяльність. Можливість переходу в квадрати 4, 
2, 7. 
2. 
Стійка рівновага 
Сталий розвиток підприємства, виробництво 
фінансується за рахунок власних коштів підприємства. 
Планові обсяги виробництва забезпечуються повністю. 
Можливість переходу в квадрати 1, 3, 5, 7, 4, 6. 
3. Хитка 
рівновага 
Платоспроможність підприємства формується за 
рахунок позичкового капіталу, передкризовий стан. 
Можливість переходу в квадрати 8, 2, 5. 
4. 
Рантьє 
 
 
 
 
Зо
на успіху 
Вільні кошти формуються за рахунок позичкового 
капіталу. Можливість переходу в квадрати 1, 2, 7. 
5. Атака Виробничий процес повністю фінансується 
власними коштами. Можливість переходу в квадрати 2, 6, 8. 
6. 
Материнське 
товариство 
Підприємство має таку кількість вільних коштів, що 
фінансує не тільки власне виробництво, але і вкладає гроші 
в дочірні підприємства. 
7.  Дефіцит коштів через невчасне надходження 
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Епізодичний 
дефіцит 
 
Зо
на 
дефіциту 
виручки. 
8. 
Дилема 
Коштів не вистачає через зниження прибутковості 
9. 
Кризовий стан 
Критичний стан підприємства, необхідність 
згортання інвестицій 
Джерело: сформовано автором на основі [25-28] 
Методику оцінки фінансової стратегії за допомогою матриці стратегічних 
альтернатив ми підтримуємо. 
Висновки до розділу І 
 
 
У першому розділі з’яcовано  теоретичні засади управління фінансовою 
стратегією підприємств, виокремлено розуміння різних авторів поняття 
фінансової стратегії. Визначено недоліки у трактуванні понять фінансової 
стратегії різними авторами та запропоновано власне визначення, яке на наше 
думку є найбільш ширшим. Також запропонована авторська модель управління 
фінансовою стратегією. 
В 1.2. з’ясовано основні моделі стратегічного управління та 
запропоновано автором виокремити ще одну модель – сценарного підходу. 
У процесі управлінського аналізу фінансової стратегії виявлено 
недостатній елемент – аудит фінансової стійкості та визначено головні 
висновки, які при введені можна буде отримати. 
Також виявлено модель для оцінки фінансової стратегії підприємства, яка 
дозволить визначити її доцільність та критерії, які необхідно вдосконалити. 
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РОЗДІЛ ІІ. АНАЛІЗ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВОЮ СТРАТЕГІЄЮ 
ПрАТ «ФАРМАЦЕВТИЧНА ФІРМА «ДАРНИЦЯ» 
2.1. Характеристика господарської діяльності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 
У жовтні 1930 року в столиці України було створено Київський філіал 
Українського інституту експериментальної ендокринології. З 1994 року 
починається новітня історія компанії — хіміко-фармацевтичне об'єднання 
«Дарниця» реорганізоване в ЗАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». У 2012 
році змінена форма власності з закритого на приватне акціонерне товариство.  
На даний момент підприємство випускає понад 250 найменувань 
лікарських засобів на виробничих площах понад 30 тисяч квадратних метрів. 
Сьогодні кожна п'ята упаковка ліків, що продаються в Україні -  виробництва 
«Дарниці». Також підприємство експортує свою продукцію в країни СНГ і 
Балтії, що складає 7 % від всього об'єму продаж. Також у підприємства є 
фірмова аптека, яка працює з 1998 року.  У табл. 1.1 зазначені реквізити 
підприємства. 
Таблиця 2.1 – Ідентифікаційні реквізити, місцезнаходження ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
1 Повне найменування Приватне акціонерне товариство 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
2 Скорочене 
найменування 
ПрАТ  Фармацевтична фірма «Дарниця» 
3 Поштовий індекс 02093 
4 Населений пункт м. Київ 
4 Вулиця, будинок вул. Бориспільська буд.13 
6 Телефон (044) 207-73-03 
7 Електрона поштова 
адреса 
fin@darnitsa.kiev.ua 
Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  
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ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» здійснює діяльність в 
фармацевтичній галузі, зокрема виробництво лікарських засобів, таких як:  
– твердих лікарських форм (таблеток, таблеток покритих оболонкою, 
капсул, сашет);  
–  розчини для ін’єкцій в ампулах;  
– крапель (стерильних та нестерильних);  
– м’яких лікарських форм (мазі, креми, гелі, шампуні, розчини для 
зовнішнього застосування);  
– стерильних порошків для приготування розчинників для ін’єкцій; • 
інфузійних розчинів у флаконах. 
Виробництво здійснюється у відповідності з вимогами GMP, правилами 
та нормами безпеки праці, а також санітарно-гігієнічними вимогами до 
виробництва фармацевтичних препаратів. Загальні виробничі потужності 
складають більше 4 млрд. одиниць в рік. Виробничі потужності дозволяють 
здійснювати випуск більше 300 млн. ампул в рік, на у частку можуть 
працювати з ампулами об’ємом 1мл, 2мл, 5мл, 10мл та 20мл. Виробничі 
потужності фірми дозволяють випускати стерильні та нестерильні каплі у 
флаконах об’ємом від 5 до 50 мл. у кількості біля 20 млн. шт. в рік [25].  
Амортизація основних засобів нараховується прямолінійним методом з 
метою рівномірного зменшення первісної вартості до ліквідаційної вартості 
протягом наступних строків корисного використання активів: Будівлі та 
споруди 10-70 років Виробниче обладнання 3-20 років. 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» зробило наступні придбання за 
останні п’ять років:  
– У 2017 році – придбання основних засобів та нематеріальних 
активів 87 346 тис. грн.; 
–  У 2016 році – придбання основних засобів та нематеріальних 
активів 80 122 тис. грн. 
–  У 2015 році - придбання основних засобів 37 986 тис. грн.; 
придбання нематеріальних активів 49 238 тис грн.; придбання 29,95% акцій 
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ПАТ «Науково-виробничий центр «Борщагівський хіміко-фармацевтичний 
завод» за 182 184 тис. грн., включаючи додаткові витрати прямо пов’язані з цим 
придбанням. 
–  У 2014 році – придбання основних засобів та нематеріальних 
активів 81 127 тис. грн. 
–  У 2013 році – придбання основних засобів та нематеріальних 
активів 135 842 тис. грн. Значних відчужень активів протягом останніх п’яти 
років не відбувалося 
Балансова вартість основних засобів підприємства на 31 грудня 2017 року 
склала 549 640 тис. грн. Станом на 31.12.2017 фінансування діяльності 
підприємства відбувалось за рахунок реінвестицій власного капіталу та 
запозичень через боргові зобов’язання.  На кінець 2017 року близько 60 
продуктів знаходяться на стадії розробки та реєстрації. 
Середня кількість працюючих за даними 2017 року на підприємстві 
складає 970 осіб. На даний момент на підприємстві працює 30 % спеціалістів з 
фармацевтичною о або іншою профільною освітою. Витрати на оплату праці 
складають 161 375 тис. грн., а відрахування на соціальні заходи складаю 31 146 
тис. грн.. Середня чисельність працівників, які працюють за сумісництвом 23 
особи, позаштатні працівники відсутні, чисельність працівників, які працюють 
на умовах неповного робочого часу 15 осіб.  
Фонд оплати праці склад 130 229 тис. грн. Компанією нараховано 
забезпечення виплат персоналу на оплату відпусток станом на 1 січня 2016 
року в сумі 6 833 тис. грн., на оплату премій – в сумі 1 861 тис. грн. станом на 
31 грудня 2015 року. Компанією нараховано забезпечення виплат персоналу на 
оплату відпусток в сумі 7 624 тис. грн., на оплату премій – в сумі 2 932 тис. грн. 
станом на кінець грудня 2017 року. Компанією нараховано забезпечення виплат 
персоналу на оплату відпусток в сумі 9 979 тис. грн., на оплату премій – в сумі 
2 709 тис. грн., що відображено в складі поточних зобов’язань[29].  
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Кадрова політика підприємства направлена на підготовку 
кваліфікованого персоналу. Тому на підприємстві проводяться такі 
спеціалізовані програми: 
– програми СМР, СМК,ТАМ; 
– програма по підвищенню кваліфікації; 
– програма з техніки безпеки та охорони праці; 
– програма з гігієни праці; 
Основні види діяльності: 
– виробництво фармацевтичних препаратів та матеріалів; 
– оптова торгівля фармацевтичними засобами; 
– роздрібна торгівля фармацевтичними засобами  
Середня кількість працюючих за даними 2017 року на підприємстві 
складає 970 осіб . На даний момент на підприємстві працює 30 % спеціалістів з 
фармацевтичною о або іншою профільною освітою. 
Станом на 31.12.2017 р. первісна вартість основних засобів складала 1 
246 413 тис. грн., сума накопиченого зносу основних засобів – 681 756 тис. грн., 
залишкова вартість – 564 657 тис. грн. Коефіцієнт зносу основних засобів 
складає 0,55. Отже, знос основних засобів складає 55%. Балансова вартість 
інвестиційної нерухомості станом на 31.12.2017 р. складає 4080 тис. грн.  
В табл. 2.2 представлений розподіл власності акцій товариства між 
засновниками. 
Таблиця 2.2 – Розподіл акцій між посадовими особами  ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Посада Прізвище, 
ім'я, по батькові 
посадової особи 
Кількість 
акцій (штук) 
Від 
загальної кількості 
акцій (у відсотках) 
Голова 
Наглядової ради 
Загорій 
Володимир 
Антонович 
20 633 3.67777 
Генеральний 
директор 
Діденко 
Світлана Василівна 
6 836 1.2185 
Член Олексенко 1 0.0002 
58 
 
Наглядової ради Ольга 
Володимирівна 
Член 
Наглядової ради 
Загорій 
Людмила Петрівна 
9 995 1.781 
Член 
Наглядової ради 
Огньова 
Наталія 
Володимирівна 
9 995 1.781 
Усього 47 460 8.4584 
Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  
Політика продажів компанії заключається у співпраці з конкуренто 
здібними конкурентами в дистриб'юторському секторі фармацевтичного ринку 
та у прагненні підприємства , щоб продукція компанії була приставлена  в 
кожній аптеці у максимально широкому асортименті. 
Ефективна маркетингова діяльність підприємства є найважливішим 
аспектом закріплення ролі провідного підприємства фармацевтичної галузі в 
Україні. Протягом останніх декількох років компанія займає лідируючі позицію 
у вітчизняній фарміндустрії і займає 1 місце в Україні за об'ємом продажів 
готових лікарських форм в упаковках. 
Виділяють такі методи управління на підприємстві: 
– постановки проблеми; 
–  виявлення способів вирішення проблеми; 
– оцінка варіантів і вибір найкращого рішення; 
– реалізація рішення.  
Компанією найчастіше використовується постановка проблем, що 
потребує застосування методів, що дають змогу достовірно й повно описати 
проблему і виявити чинники, що її зумовили. Важливе місце тут належить 
методам збору, обробки та аналізу інформації, факторного аналізу, порівняння, 
аналогії, моделювання тощо. Вибір методів залежить від характеру та змісту 
проблеми, термінів і коштів, що надаються для її вивчення. Зокрема, значного 
поширення набули методи економічного аналізу та прогнозування. Вони 
використовуються для того, щоб об'єктивно оцінити поточний стан фірми як 
економічного суб'єкта. 
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Головна стратегія компанії - завоювання нових пріоритетних ринків та  
експорту товарів на Близький Схід, Африку та Азію. 
Основний принцип товариства - забезпечення споживачів ефективними  
якісними та доступними лікарськими засобами.  
Головні завдання медичного представника Фармацевтичної фірми 
"Дарниця": 
– гідно представляти фірму у своєму регіоні; 
– забезпечити лікаря якісною і об'єктивною інформацією, яка 
допомогла б йому вибрати раціональну фармакотерапію для досягнення високої 
якості лікування; 
– налагодити партнерські взаємодії з медичною громадськістю в 
регіоні; 
– регулярно проводити інформаційну роботу серед лікарів і 
фармацевтів для формування і зміцнення лояльності до торгової марки 
  
2.2. Аналіз фінансово-господарського стану ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» 
 
Показники ефективного використання оборотних засобів на підприємстві. 
Головним питанням управління оборотними коштами підприємства, як і у 
випадку з основними фондами, є підвищення ефективності їх використання, 
тобто отримання максимального результату з мінімальними вкладеннями в 
оборотні кошти.  
Ефективне використання оборотних коштів - це таке їх функціонування, 
під час якого забезпечується стійкий стан фінансових ресурсів та досягаються 
найвищі результати діяльності при найменших витратах підприємства. Основні 
показники оборотності та ділової активності «Дарниця» подані у табл.2.3. 
За аналізований період 2012-2013 рр. коефіцієнт оборотності активів 
зростав і в 2013 році складав 0,917, у 2014 році було погіршення значення 
показника до 0,692, проте поступово, починаючи з 2015 року показник 
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показував тенденцію до збільшення і вже у 2017 році складав 0,821. Коефіцієнт 
оборотності кредиторської заборгованості за останні шість збільшився у 3,5 
рази і в 2017 році склав 7,616. Коефіцієнт оборотності дебіторської 
заборгованості за 2012-2017 рік має негативну тенденцію до зменшення, у 2017 
році він склав 3,317, що на майже на третину менше, аніж у 2012 році. Строк 
погашення дебіторської заборгованості в цілому має позитивну тенденцію до 
збільшення, проте в 2015-2017 роках показник дещо зменшився до 108,63 днів у 
2017. Строк погашення кредиторської заборгованості показує позитивну 
тенденцію, за останні 6 років він зменшився приблизно на 108 днів і в 2017 році 
складає 47,266 днів. 
Таблиця 2.3 – Показники ділової активності ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» у 2012-2017 рр. 
№ Показник 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
Співвідн
ошення 
результа
тів 2017 
до 2012 
рр. 
Нормат
ивне 
значенн
я 
1 
Коефіцієнт 
оборотності 
активів 
0,847 0,917 0,692 0,762 0,779 0,821 0,970 
збільше
ння 
2 
Коефіцієнт 
оборотності 
кредиторської 
заборгованості 
2,317 3,086 2,820 3,134 3,383 7,616 3,287 
збільше
ння 
3 
Коефіцієнт 
оборотності 
дебіторської 
заборгованості 
4,637 4,444 3,632 3,211 3,235 3,314 0,715 
збільше
ння 
4 
Строк 
погашення 
дебіторської 
заборгованості, 
днів 
77,64
3 
81,00
0 
99,12
4 
112,1
14 
111,2
82 
108,6
3 
 
1,399 
збільше
ння 
5 
Строк 
погашення 
кредиторської 
заборгованості, 
днів 
155,3
45 
116,6
41 
127,6
37 
114,8
66 
106,4
13 
47,26
6 
 
0,304 
зменше
ння 
6 
Коефіцієнт 
оборотності 
матеріальних 
запасів 
4,373 5,540 2,168 2,549 3,312 4,354 0,996 
збільше
ння 
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7 
Коефіцієнт 
оборотності 
основних засобів 
2,112 2,920 1,846 2,873 3,785 4,480 2,122 
збільше
ння 
8 
Коефіцієнт 
оборотності 
власного 
капіталу 
1,334 1,305 0,917 1,004 1,016 1,037 0,777 
збільше
ння 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [31,32]. 
Коефіцієнт оборотності матеріальних активів у 2017 році залишився на 
рівня 2012, проте у аналізованому періоді цей показник показував негативну 
тенденцію до зменшення. Коефіцієнт оборотності основних засобів за шість 
років збільшився удвічі і в 2017 році склав 4,48. Коефіцієнт оборотності 
власного капіталу в цілому за аналізований період зменшився на 28% і склав – 
1,037 у 2017 відповідно.  
Відносні співвідношення показників 2017 року у порівнянні з 2012 мають 
досить не однозначне співвідношення. Показники оборотності кредиторської 
заборгованості, погашення дебіторської заборгованості та оборотності 
основних активів зросли у порівняні з 2012, а от показники оборотності активів, 
оборотності дебіторської заборгованості, погашення кредиторської 
заборгованості, оборотності матеріальних запасів та власного капіталу 
зменшили, найнижче співвідношення у строку погашення кредиторської 
заборгованості, що зменшився майже на 70 %, що є досить гарним результатом. 
Підвищення ефективності використання оборотних коштів можливе за 
рахунок таких заходів: 
– скорочення строків виготовлення продукції в результаті механізації 
робіт, удосконалення технологічних процесів; 
– зменшення обсягів виробничих запасів за рахунок поліпшення 
організації матеріально-технічного постачання, зменшення дальності їх 
транспортування; 
– економія матеріальних ресурсів, їх краще зберігання, суворе 
дотримання норм витрат; 
– удосконалення розрахунків із замовниками, поліпшення фінансової 
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та платіжної дисципліни 
Стан основних виробничих засобів характеризують через такі 
коефіцієнти: зносу основних засобів, придатності, оновлення, вибуття 
(приросту) основних засобів . 
До показників, які характеризують ефективність використання основних 
засобів, належать: фондовіддача, рентабельність основних засобів, сума 
прибутку на одну гривню основних засобів. Найбільш загальним показником, 
який характеризує ефективність використання основних засобів, є 
фондовіддача. 
  Абсолютним показником ефективності використання основних засобів є 
сума прибутку на одну гривню основних засобів. До показників ефективності 
використання основних засобів можна також віднести показник питомої ваги 
активної частини основних засобів у їх загальній сумі.  
Розрахуємо дані показники для досліджуваного підприємства ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»» за 2012-2017 рр. (табл. 2.4).  
В цілому основні засоби за останні 6 років на ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця»» зростали у вартості.  
Таблиця 2.4 – Аналіз майнових показників ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» за 2012-2017 рр. 
Показни
к 
2
012 
2
013 
2
014 
2
015 
2
016 
 
 
2
017 
Сп
іввідноше
ння 
результаті
в 2017 до 
2012 рр. 
Н
ормати
вне 
значенн
я 
Фондовід
дача, грн. 
2
,485 
1
,547 
1
,279 
1
,523 
1
,841 
2
,085 
0,8
39 
 
з
більшен
ня 
Фондоміс
ткість, грн. 
0
,402 
0
,646 
0
,782 
0
,657 
0
,543 
0
,402 
1,1
92 
 
з
меншен
ня 
Фондоозб
роєність, тис. 
грн. 
4
9846,1
33 
5
0941,
533 
7
4170,
200 
7
5643,
933 
7
8680,
933 
8
3094,
200 
1,6
67 
 
з
більшен
ня 
Рентабел
ьність ОЗ,% 
3 5 7 8 7 
1
4 
2,1
72 
 
з
більшен
ня 
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Знос 
ОЗ,% 
4
1 
4
8 
4
2 
4
8 
5
2 
5
5 
1,3
41 
з
меншен
ня 
Відновлен
ня ОЗ, % 
-
67 
2 
3
1 
2 4 5 
-
0,08 
з
більшен
ня 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [31,32]. 
Майнові показники ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» за 2012-
2017 роки в цілому показують позитивну динаміку. За аналізований період всі 
шість показників проявляють однакову тенденцію. У період 2012-2014 рр. 
відбувається погіршення показників, а починаючи з 2015 року майнові 
показники відображаються покращення значень. Фондовіддача у 2017 році 
практично досягла рівня 2012 і склала 2,085 грн. Фондомісткість у 2017 році 
залишилась на рівні 2012 року, до 2014 цей показник погіршувався, але з 2015 
покращилась ситуація. Фондоозброєність за останні шість років збільшилась 
майже у два рази.  
Рентабельність основних засобів в цілому збільшувалась, тільки у 2016 
році дещо зменшилась, але у 2017 році склала 14%, що порівняно з 2012 роком 
збільшилась у 4,5 рази. Знос основних засобів показує негативну тенденцію до 
збільшення і в 2017 році складає 55%, тобто більша половина основних засобів 
застаріла. Відновлення основних засобів у перші 3 досліджувані роки 
показувало дуже гарні результати, а за останні три показник хоч і демонструє 
збільшення, але незначне. 
Відносні співвідношення показників 2017 року у порівнянні з 2012 
практично всі збільшувались крім фондовіддачі, проте цей показник практично 
повернувся до даних 2012 року. Найбільше співвідношення у рентабельності 
ОЗ - 2,172. Фондомісткість, фондоозброєність та знос ОЗ також більші у 2017 
році порівняно з 2012  у 1,192, 1,667 та 1,341 відповідно. 
Аналіз обсягів реалізації є першочерговим при проведені оцінки 
рентабельності продукції. Саме цей показник одночасно з показниками 
собівартості готової продукції визначає фактичне значення та є фактором зміни 
рентабельності готової продукції. 
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У таблиці 2.5 та на рис.2.1 і 2.2 зазначено обсяги виробленої та 
реалізованої продукції ПрАТ «Дарниця» за 2017 рік. 
За 2017 рік ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» виготовила 
продукції на 2 430 009 грн., реалізувала – на  2 529 678 грн. У структурі 
виробництва за 2017 рік найбільшу вагу займають таблетки – 61,00% від усього 
обсягу, найменше – антибіотики – 2,27 %.  
У структурі реалізації вага видів продукції розподілилась практично так 
само. ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» у 2017 році реалізувала більше 
продукції, аніж виготовила на 99,67 млн. грн. 
Таблиця 2.5 – Обсяг виробленої і реалізованої продукції ПрАТ «Дарниця» 
за 2017 рік 
Вид 
продукції 
Обсяг виробленої продукції за 2017 
рік 
Обсяг реалізованої продукції за 2017 
рік 
у 
грошовій 
формі 
(тис. 
грн.) 
у 
натуральній 
формі 
(упаковок) 
у 
відсотках 
у 
грошовій 
формі 
(тис. 
грн.) 
у натуральній 
формі 
(упаковок) 
у 
відсотках 
Ампули 618623 26601 25,46 653604 28981 25,84 
Мазі 149832 4442 6,17 164633 5019 6,51 
Таблетки 1482332 140450 61,00 1513281 155245 59,82 
Інфузії 124134 4924 5,11 131701 5644 5,21 
Антибіотики 55087,7 1552 2,27 66460 2105 2,63 
Всього 2430009 -   2529678 -   
Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця»  
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Рисунок 2.1 – Обсяги виробленої продукції ПрАТ «Дарниця» за 2017 рік  
[Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»] 
 
Рисунок 2.2 –Обсяги реалізованої продукції ПрАТ «Дарниця» за 2017 рік 
[Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»] 
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Таблиця 2.6 –  Динаміка чистого прибутку ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» за 2012-2017 рр. 
Показник 
2
012 
2
013 
2
014 
20
15 
201
6 
2
017 
Валовий 
прибуток, тис. грн. 
5
17 704 
7
07 475 
8
13 953 
1 
029 741 
1 
153 987 
 
1 
427 326 
Чистий 
прибуток, тис. грн. 
9
6 791 
2
00 243 
2
95 955 
38
3 686 
341 
117 
 
3
42 111 
Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  
 
Рисунок 2.3 – Динаміка зміни валового та чистого прибутку ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за 2012-2017 рр. 
Джерело: сформовано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
В цілому за досліджуваний період зміна показників чистого і валового 
прибутку показують позитивну динаміку. Якщо порівняти 2012 і 2017 роки, то 
дані показники зросли у 3 разів, з 517 704 тис. грн. до 1 427 326 тис. грн. та з 96 
791 тис. грн. до 342 111 тис. грн. відповідно. 
Проаналізуємо детальніше фінансовий стан підприємства за допомогою 
обчислення показників ліквідності  (табл.2.7) і платоспроможності (табл. 2.8). 
Таблиця 2.7 – Показники ліквідності ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» у 2012-2017 рр. 
№ 
По
казник 
2
012 
2
013 
2
014 
2
015 
2
016 
2
017 
С
піввіднош
ення 
результат
ів 2017 до 
2012 рр. 
Н
орматив
не 
значенн
я 
1 
Ко
ефіцієнт 
1
,581 
1
,970 
2
,520 
2
,579 
2
,883 
3
,441 
2,
176 
>
1 
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покриття 
2 
Ко
ефіцієнт 
швидкої 
ліквідності 
1
,042 
1
,170 
1
,506 
1
,080 
1
,074 
1
,385 
1,
329 
>
1 
3 
Ко
ефіцієнт 
абсолютно
ї 
ліквідності 
0
,543 
0
,475 
0
,730 
0
,104 
0
,026 
0
,079 
0,
145 
>
0,2 
4 
Чи
стий 
оборотний 
капітал, 
тис. грн. 
2
32891
,00 
3
67802,
00 
6
46937
,00 
8
62487
,00 
1
186116
,00 
1
807042
,0 
7,
759 
Н
евід’ємн
е 
значення 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [31,32]. 
Три з чотирьох показників ліквідності показують позитивну динаміку за 
аналізований період – коефіцієнти покриття, швидкої ліквідності та чистий 
оборотний капітал, а от коефіцієнт абсолютної ліквідності має тенденцію до 
погіршення. У період 2012-2014 роки він був більший за нормативне значення, 
а от в останні 3 роки зменшувався. Інші показники показують більші значення 
за нормативні.  
Відносні співвідношення показників 2017 року у порівнянні з 2012 
практично всі збільшувались крім коефіцієнту відносної ліквідності, який склав 
лише 14,5 % від результату у 2012. Найбільше зріс чистий оборотний капітал, 
співвідношення якого у 2017 порівняно з 2017  склало 7,759. 
Показники платоспроможності ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
за аналізований період показують в цілому позитивну динаміку, практично всі 
значення є більшими за нормативні і з кожним аналізованим роком зростають. 
Коефіцієнт концентрації власного капіталу за останні шість років зріс на 0,157 і 
в 2017 році склав – 0,792. Коефіцієнт концентрації залученого капіталу  та 
коефіцієнт фінансової залежності за аналізований період здали свої позиції і 
дещо погіршились, проте все рівно мають гарні результати. Коефіцієнти 
маневреності власного капіталу, фінансової незалежності , забезпеченості 
власними коштами та інвестування за останні 6 років зросли, з 0,212 до 0,486, з 
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0,635 до 0,792, з 0,367 до 0,7 та з 1,502до 2,59 відповідно, що є досить високим 
результатом. Проте попри покращення коефіцієнт маневреності власного 
капіталу ще дещо не дотягує до нормативного значення. 
Відносні співвідношення показників 2017 року у порівнянні з 2012 
практично всі збільшувались крім 2 – коефіцієнта концентрації залученого 
капіталу та фінансової залежності, які у співвідношенні до 2012 склали 0,57 та 
0,801 відповідно. Найбільше зріс коефіцієнт маневреності капіталу – практично 
у 2,5 разів. 
Показники рентабельності ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» за 
досліджуваний період змінювались хаотично, але в цілому показують 
позитивну динаміку. Рентабельність активів найбільша була у 2014-2015 роках 
– 0,171, а в 2017 році склала 0,088. Рентабельність власного капіталу 
найбільшою була у 2013-2014 році – 22,3 та 22,6 %. Рентабельність активів 
показала таку ж динаміку, як і попередній показник. Рентабельність продукції 
була найбільша у 2014 році -76,6 %. У 2017 році рентабельність продукції 
складає – 29,2 %. 
Відносні співвідношення показників 2017 року у порівнянні з 2012 
практично всі збільшувались, крім показника рентабельності активів, який 
взагалі не змінився з 2012. Найбільше зросли показники рентабельності 
продажів та продукції до 1,298 та 1,243 відповідно. 
 
Таблиця 2.8 – Показники платоспроможності ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» у 2012-2017 рр. 
№ Показник 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
Співвід
ношенн
я 
результ
атів 
2017 до 
2012 рр. 
Нормативн
е значення 
1 
Коефіцієнт 
концентраці
ї власного 
капіталу(ав
0,635 0,703 0,755 0,760 0,767 0,792 1,247 >0,5 
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тономії) 
2 
Коефіцієнт 
концентраці
ї залученого 
капіталу 
0,365 0,297 0,245 0,246 0,233 0,208 0,570 
разом з 
попереднім 
показником 
повинні 
бути =1 
3 
Коефіцієнт 
фінансової 
залежності 
1,576 1,423 1,325 1,317 1,304 
1,263 
 
0,801 
відсутнє, 
але має 
збільшуват
ись 
4 
Коефіцієнт 
маневренос
ті власного 
капіталу 
0,212 0,288 0,373 0,381 0,431 0,486 2,292 >0,5 
5 
Коефіцієнт 
фінансової 
незалежнос
ті 
0,635 0,703 0,755 0,760 0,767 0,792 1,247 >0,5 
6 
Коефіцієнт 
забезпеченн
я власними 
коштами 
0,367 0,493 0,603 0,607 0,649 0,700 1,907 >0,5 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [31,32]. 
Відносні співвідношення показників 2017 року у порівнянні з 2012 
практично всі збільшувались, крім показника рентабельності активів, який 
взагалі не змінився з 2012. Найбільше зросли показники рентабельності 
продажів та продукції до 1,298 та 1,243 відповідно. 
Отже, на основі отриманих результатів, отриманих у таблицях (2.7) – (2.9) 
можна зробити такі висновки, що за показниками ліквідності підприємство має 
досить високий рівень перетворення майна в кошти платежу. Показники 
платоспроможності мають задовільний рівень, що вказує на такий стан майна і 
зобов'язань підприємства, за якого за його майно  може бути забезпечене 
виконання зобов'язань перед кредиторами. 
Таблиця 2.9 – Показники рентабельності ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» у 2012-2017 рр. 
№ 
Назва показника 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
Співвідношення 
результатів 
2017 до 2012 рр. 
1 2 3 4 5 6 7 8 
1 Рентабельності 0,088 0,157 0,171 0,171 0,125 0,088 1 
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активів 
2 
Рентабельності 
власного капіталу 
0,139 0,223 0,226 0,225 0,163 0,140 1,007 
3 
Рентабельності 
продажів 
0,104 0,171 0,247 0,224 0,160 0,135 1,298 
4 
Рентабельності 
продукції 
0,235 0,433 0,766 0,563 0,349 0,292 1,243 
 Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [31,32]. 
За показниками ділової активності можна зробити висновок щодо 
фінансового стану підприємства, оскільки інтенсивність обігу коштів, тобто 
швидкість перетворення їх на готівку, безпосередньо впливає на 
платоспроможність підприємства. На даному підприємстві ефективність 
використання власних коштів є високою.  
Показники рентабельності характеризують ефективність поточних затрат 
підприємства, пов'язаних з реалізацією як усієї продукції, так і окремих її видів. 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» має досить задовільні показники 
рентабельності, завдяки високій якості продукції, широкому асортименту тощо. 
 
2.3. Діагностика управління фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 
Діагностика управління – це невід’ємна складова стратегічного 
менеджменту компанії. Аналіз управління, яке функціонує на підприємстві, 
дозволить оцінити його доцільність та віднайти певні недоліки, які заважають 
підприємству в цілому. 
Діагностика управління фінансовою стратегією ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» дозволить визначити загальний напрям фінансової політики 
підприємства та засоби використання наявних ресурсів для досягнення головної 
стратегічної мети підприємства. 
Проведемо діагностику управління фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за 5 функціями, яка подана на рис. 2.5, а 
саме: аналіз, планування, організація, стимулювання та контроль. 
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Для початку проаналізуємо фінансову стратегію підприємства на основі 
матриці фінансових стратегій Франшона і Романе за останніх 5 років. 
Вибір фінансової стратегії для підприємства –  головна складова її успіху. 
А оцінка та визначення основних недоліків фінансової стратегії уже 
функціонуючого підприємства – це інструмент для покращення діяльності 
підприємства,  збільшення його прибутковості та досягнення сталого розвитку. 
Для оцінки ефективності фінансової стратегії компанії  у всьому світі 
застосовується  матриця фінансової рівноваги, або як її по іншому називають - 
матриця фінансових стратегій Франшона і Романе, яка була розроблена 
французькими вченими. Головна перевага даної моделі полягає у тому, що у 
ній розглядається не тільки нинішній стан підприємства, а й враховується зміна 
ефективності стратегії через основні показники діяльності підприємства.  
Оцінимо ефективність фінансової стратегії та можливі варіанти її 
покращення в майбутніх періодах для ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
- одного з найбільших підприємств фармацевтичної галузі в Україні. Показники 
для побудови матриці за останні 5 років діяльності для ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» подано у табл.2.10 та рис.2.6 [22,23]. 
72 
 
 
Рисунок 2.5 – Схема діагностики управління фінансової стратегії  ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» та [33] 
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Таблиця 2.10 – Показники моделі Франшона і Романе ПрАТ «Дарниця» за 
2013-2017 рр. (тис. грн.) 
По
казник  
Роки 
2013 2014 2015 2016 2017 
РГ
Д 
1 566 
436 
1 
199 847 
856 
127 
1 701 
573 
2 093 
499 
РФ
Д 
-9 
853 
-
33 235 
-54 
002 
-
268 566 
-260 
902 
РГ
ФД 
1 556 
583 
1 
166 612 
802 
125 
1 433 
007 
1 832 
597 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [25-28] 
За аналізовані 5 останніх років показники ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» а саме результати господарської, фінансової та господарської 
фінансової діяльності показували нестабільну динаміку. РГД за останні п’ять 
років, як зростав, так і зменшувався. У 2013 році РГД складав 1 566 436 тис. 
грн., у 2014 та 2015 роках цей показник зменшувався і досягнув результату у 
856 127 тис. грн. у 2015 році. 
Проте у 2016-2017 роках даний показник показав зростання аж до 
2 093 499 тис. грн., що на більш ніж 500 тис. грн. більше, аніж у 2013 році. РФД 
за 2013-2017 роки показував від’ємний результат і з кожним роком все 
більший. 
 
Рисунок 2.6 – Показники матриці фінансової рівноваги ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» за 2013-2017 роки (тис.грн.) 
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Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця»  та [25-28] 
У 2013 році цей показник був – 9 853 тис. грн., а в 2017 уже аж – 260 902 
тис. грн., що складає приріст у 2647,94 5. РГФД за 5 років як зростав, так і 
зменшувався. У період 2013-2015 рр. він зменшувався з 1 556 583 тис. грн. у 
2013 до 802 125 тис. грн. у 2015. Проте з 2016 року цей показник почав 
зростати і в 2017 році склав 1 832 597 тис. грн., що майже на 300 000 тис. грн. 
більше, аніж у 2013. 
На основі розрахунків потрібно визначити квадрати матриці для ПрАТ 
Фармацевтична фірма «Дарниця» та оцінити ефективність фінансової стратегії 
підприємства (табл.2.11) [23].  
Відповідно до матриці фінансових стратегій в останні 5 роки ПрАТ 
«Дарниця» перебувала у 1 та 4 квадраті та на перетині 1 та 7  з умовними 
назвами «батько сімейства» та «Рантьє» та «епізодичний дефіцит».  Як було 
зазначено – це квадрати, які характеризують ефективний вибір фінансової 
стратегії та успішну господарську діяльність.  
Таблиця 2.11 - Позиціонування ПрАТ «Дарниця» у матриці фінансових 
стратегій Франшона і Романе 
Пок
азники 
РФД < 0 РФД =  0 РФД > 0 
 
РГД 
> 0 
 
1. Батько 
сімейства  
РФГД = 0 
 
 
 
 4. 
Рантьє 
    
РФГД > 0 
 
6. 
Материнське 
товариство 
РФГД > 0 
 
РГД 
= 0 
7. 
Епізодичний дефіцит 
РФГД < 0 
 
2. Стійка 
рівновага 
РФГД = 0  
 
5. Атака 
РФГД > 0 
 
РГД 
< 0 
 
9. Кризовий 
стан 
РФГД <0 
 
8. Дилема 
РФГД < 0 
 
3. Хитка 
рівновага 
РФГД = 0 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [25-28] 
2
0
1
1
2
2 
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Проаналізувати динаміку показників за 2013-2017 роки в межах 
квадратів. В цілому за даними таблиці 14 видно, що в 2013 році показники 
підприємства відповідали квадрату «батько сімейства» повністю, РФД 
практично дорівнювало нулю. В 2014 році показники дещо погіршились і 
підприємство перейшло на перехідний рівень між 4 і 1 квадратом, РГД І РФД 
зменшились на 25 і 300 відсотків відповідно. У 2015 році ситуація змінилась і 
підприємство перенеслось в квадрат «батько сімейства». У період 2016-2017 
роки підприємство знаходилось в квадраті «батько сімейства», і показувало 
збільшення показників РГД І РФГД, але зменшило показник РФД. Проте у 2017 
році підприємство дуже щільно наблизилось до квадрату «Епізодичний 
дефіцит» за рахунок великого від’ємного значення показника РГФД. 
Матриця фінансової рівноваги допомагає оцінити ефективність 
фінансової стратегії підприємства. Головна перевага даної моделі полягає у 
тому, що у ній розглядається не тільки нинішній стан підприємства, а й 
враховується зміна ефективності стратегії через основні показники діяльності 
підприємства.  
   Отже, перший етап аналізу фінансової стратегії ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» показав, що вона є досить успішною, але приріст капіталу має 
від’ємні значення, звідки слідує, що задіяні не всі ресурси. Також існує 
ймовірність переходу підприємства в 7-й квадрат – «епізодичний дефіцит».  
Наступна функція планування, саме за допомогою нього забезпечується і 
конкретизуються основні цілі організації. Основні завдання, якими керуються 
суб’єкти управління при плануванні фінансової стратегії: 
– залучення необхідних ресурсів для нормального функціонування 
виробничої діяльності; 
– виокремлення найбільш доцільних напрямів для інвестицій та 
визначення їх ефективності; 
– визначення та впровадження резервів зростання прибутку 
підприємства через розподіл ефективного використання наявних ресурсів 
підприємства. 
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При плануванні фінансової стратегії  ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» застосовувався такий механізм, яким зазначений на табл.2.12. 
Таблиця 2.12 – Механізм планування фінансової стратегії  ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Складова Відповідальні суб’єкти 
Зазначення терміну реалізації фінансової 
стратегії 
Загальні збори 
Оцінка зовнішнього середовища Фінансовий відділ 
Формування головної мети фінансової 
стратегії 
Наглядова рада 
Розробка фінансової політики підприємства Генеральний директор під 
керівництвом заступника по 
фінансовим питанням 
Забезпечення реалізації фінансової стратегії за 
рахунок формування системи заходів 
Відділ менеджменту 
Формування фінансової стратегії та її оцінка Загальні збори акціонерів 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [33,34] 
Механізм планування фінансової стратегії  ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» включає у себе 6  головних складових, які покладені на головних 
відповідальних суб’єктів – це наглядова рада, загальні збори, генеральний 
директор, фінансовий відділ та відділ менеджменту. 
Перша складова – визначення термінів реалізації фінансової стратегії – не 
є таким простим як здається. При зазначені термінів реалізації фінансової 
стратегії необхідно виокремити: 
– стратегічні терміни планування –  тобто розробка загальної 
фінансової стратегії підприємства, що має реалізовуватись від 3х до 5 років; 
– поточні терміни планування – що визначають фінансові стратегії 
для окремих видів діяльності підприємства, що реалізуються до 1 року; 
– оперативні терміни планування, що визначають терміни доведення 
до виконавців безпосередніх завдань, для яких необхідні від місяця до 
кварталу. 
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Оцінка зовнішнього середовища ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
здійснюється за рівнями – це внутрішнє середовище,  головні конкуренти у 
фармацевтичній галузі України та закордоні конкуренти.  
Основними товарами замінниками лікарських засобів ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» виступають дієтичні добавки, які не є 
лікарськими засобами та народна медицина.  
Аналізуючи наявних конкурентів на фармацевтичному ринку України, 
було визначено, що він  контролюється декількома крупними виробниками 
лікарських засобів, аналізоване підприємство займає досить серйозну частку 
ринку, адже за даними Держкомстату кожна 5 упаковка ліків – виробництва 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». Проте досить сильний вплив мають 
закордоні аналоги. Дешеві лікарські засоби із Індії та Болгарії виграють за 
рахунок дешевої продукції, а високоякісні аналоги із Європи та США – за 
рахунок диверсифікації продукції.  
Головними споживачами продукції підприємства є люди, у яких 
проблеми зі здоров’ям, вони є досить придирливими до вибору продукції. При 
аналізі постачальників, визначено, що виробництво лікарських засобів та 
спеціальних упаковок для них потребує заключення договорів із іноземними 
постачальниками, адже більшості інгредієнтів не виробляється в Україні. При 
цьому виникають певні труднощі при транспортуванні та поставках 
інгредієнтів. 
Головна стратегія компанії, яку зазначає ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» – завоювання нових пріоритетних ринків та  експорту товарів на 
Близький Схід, Африку та Азію. 
Фінансова політика ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» направлена 
стабільне зростання, адже підприємства є одним із лідерів фармацевтиного 
ринку.  На підприємстві фінансова політика має багаторівневий характер. Вона 
включає у себе такі політики: 
– управління активами; 
– управління капіталом; 
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– управління інвестиціями; 
– управління грошовими потоками; 
– управління фінансовими ризиками; 
– управління фінансової стабільності. 
Забезпечення реалізації фінансової стратегії  за рахунок формування 
системи заходів, які включають в себе: 
– розподіл фінансового плану на блоки, які є більш зручними у 
виконанні; 
– детальну оцінку зростання вартості підприємства; 
–  вирахування та оцінка ризику фінансової стратегії; 
– контролю за вчасною і ефективною реалізацією. 
Остання складова механізму планування спрямована на формування 
фінансової стратегії через аналіз : 
– фінансового потенціалу та визначення фінансової стійкості 
підприємства; 
– структури капіталу та визначення співвідношення залученого і 
власного капіталу та впливу його на діяльність підприємства в цілому; 
–  взаємодії та оцінки вибору стратегічних і тактичних цілей. 
Проаналізувавши механізм планування фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» стає зрозуміло, що складові досить 
фундаментально визначають етапи формування фінансової стратегії 
підприємства, а також визначають відповідальних суб’єктів. 
Третя функція організація управління фінансовою стратегією. На рис. 2.7  
показано організаційну структуру реалізації фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця». 
Організаційна структура ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця»  
складається з загальних зборів акціонерів, наглядової ради, генерального 
директора та 6 директорів – технічного, фінансового, комерційного, з питань 
забезпечення бізнесу, інформаційних технологій та управління і юридичних 
питань.  
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Технічному директору підпорядковуються заступник директора, 
заступник директора з технічного аудиту, заступник директора з виробництва, 
головний технолог та начальник виробництва. Також до підлеглих технічного 
директора відносять працівників лабораторій та виробництва . 
Фінансовому директору підпорядковується заступники директора по 
фінансовим та економічним питанням, головний бухгалтер та фінансовий 
відділ. Саме ця ланка приймає участь у оцінці зовнішнього середовища та 
формуванні фінансової стратегії ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». 
Заступники директора по збуту та з питань сервісу та відділ менеджменту 
знаходяться під контролем комерційного директора. Від зусиль цієї ланки 
залежить реалізація фінансової стратегії.Директор з питань забезпечення 
бізнесу має у себе заступників х транспорту та закупівель і господарства.  
У ланці інформаційний технологій директору підпорядковуються 
заступники з управління якістю, розвитку ІТ та корпоративних мереж.У 
директора з управління та юридичного забезпечення є заступники з питань 
юридичних, безпеки бізнесу та управління персоналом.Як на мене 
організаційна структура ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» є досить 
простою, проте не до кінця зрозуміло, що в реальності виконують кожні 
суб’єкти, не вистачає конкретизації завдань. 
Ефективне виконання фінансової стратегії не можливе без стимулювання 
суб’єктів, які її виконують. У ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
використовуються такі засоби стимулювання: 
– щоквартальне преміювання; 
– медична страховка; 
– оплата тренажерного залу; 
– компенсація проїзду; 
Підприємство застосовує тільки фінансову винагороду, що є досить 
застарілими поглядами. Адже доведено, що більшість працівників прагнуть не 
тільки фінансової винагороди. За новими тенденціями крупних компаній 
стимулювання працівників відбувається за рахунок виокремлення їх з поміж 
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інших та надання певних преференцій. Це може бути табличка на дверях 
кабінету, особистий блокнот і т.д. 
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Рисунок 2.7 – Організаційна структура реалізації фінансової стратегії ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 Джерело: розраховано автором на основі звітності ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
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Контрольна функція за реалізацією покладена на наглядову раду, які 
складаються з: 
– голови наглядової ради – Володимира Антоновича Загорія; 
– члена наглядової ради – Ольгу Володимирівну Олексенко; 
– члена наглядової ради – Людмилу Петрівну Загорій; 
– члена наглядової ради – Наталія Володимирівну Огньову; 
– члена наглядової ради Олексенко Ольгу Володимирівну 
На загальних зборах, які проводяться не пізніше 30 квітня раз на рік 
оцінюються результати підприємства за рік, оцінюються фінансові результати 
підприємства. 
В цілому діагностика управління фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» показала, що вибрана стратегія є досить 
успішною, адже аналіз за матрицею фінансових альтернатив Франшона і 
Романе показав, що за останні 5 років вона функціонує успішно. Механізм 
планування фінансової стратегії на підприємстві має чітко сформовані складові 
,які мають у підґрунті сформовану базу інформації. Також при плануванні чітко 
визначено відповідальних суб’єктів.  Організаційно структура у ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» є досить розгалуженою, при цьому досить 
простою в розумінні, проте не до кінця зрозуміло, що в реальності виконують 
кожні суб’єкти, не вистачає конкретизації завдань для об’єктів впливу. 
Стимулювання об’єктів реалізації фінансової стратегії відбувається лише через 
грошові методи, що є досить примітивно і не відповідає сучасним тенденціям 
ринку. Контрольна функція чітко делегована на наглядову раду, в якій виділені 
конкретні суб’єкти, які здійснюють контроль за реалізацією фінансової 
стратегії підприємства. 
2.4. Оцінка фінансової стійкості ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» 
 
Фінансова стійкість підприємства – це більш узагальнена характеристика 
фінансового стану підприємства, яка певною мірою включає показники 
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ліквідності та платоспроможності. Разом із тим, існує своя система критеріїв 
оцінювання фінансової стійкості, а саме різні математичні моделі. 
Під фінансовою стійкістю розуміють такий стан фінансових ресурсів 
підприємства, їх структуру та рівень маневровості, за якого забезпечується 
фінансова незалежність та розвиток на основі зростання прибутку, капіталу за 
умови допустимого рівня ризику. Для аналізу фінансової стійкості ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» вибрано 5 моделей: А.Матвійчука, 
О.Зайцевої, В.Мартиненка, Е.Альтмана та Р.Ліса. 
Модель А. Матвійчука створена в Україні, одна з найпопулярніших 
моделей оцінки ймовірності банкрутства для вітчизняних підприємств, 
порівняно з іншими має вищу точність діагностування фінансової стійкості за 
рахунок ймовірності банкрутства, про дана модель виділяє всього 2 стани 
стійкості, що дає не досить точний аналіз ситуації. 
 Модель А. Матвійчука визначається за формулою: 
ZМ = 0,033Х1+0,268Х2+0,045Х3– 0,018Х4– 0,004Х5– 0,015Х6+0,702Х7,      (2.1) 
де Х1 – відношення оборотних активів до необоротних активів;  
     Х2 – відношення чистого доходу від реалізації до поточних зобов’язань;  
     Х3 – відношення чистого доходу від реалізації до власного капіталу;  
     Х4 – відношення валюти балансу до чистого доходу від реалізації; 
     Х5 – відношення різниці оборотних активів та поточних зобов’язань до 
оборотних активів;  
    Х6 – відношення зобов’язань до валюти балансу;  
    Х7 – відношення власного капіталу до суми забезпеченість наступних витрат і 
платежів,  довгострокових зобов’язань і поточних зобов’язань. 
ZМ > 1,104 свідчить про задовільний фінансовий стан і низьку ймовірність 
банкрутства (чим вище значення ZМ, тим стійкіше становище компанії). 
Якщо ZМ < 1,104, виникає загроза фінансової кризи (зі зменшенням 
показника ZМ  збільшується загроза банкрутства) [35]. 
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Таблиця 2.13 – Оцінка ймовірності банкрутства ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» за моделлю А. Матвійчука 
Показник 
Роки 
2013 2014 2015 2016 2017 
Х1 0,708 0,617 0,603 0,506 0,441 
Х2 3,086 2,820 3,134 3,383 7,616 
Х3 0,223 0,226 0,225 0,163 0,14 
Х4 1,090 1,445 1,312 1,284 1,218 
Х5 0,493 0,603 0,612 0,653 0,845 
Х6 0,297 0,245 0,246 0,233 0,209 
Х7 2,365 3,075 3,084 3,288 3,797 
ZМ 1,668 2,157 2,165 2,301 4,699 
Фінансовий стан задовільний задовільний задовільний задовільний задовільний 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [35] 
Оцінка ймовірності банкрутства ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
за моделлю А. Матвійчука за аналізований період показала, що підприємство 
має задовільний фінансовий стан, тобто ймовірність банкрутства є низькою. За 
останні 5 років загальний показник стійкості стабільно зростає, а 2017 році зріс 
у 2 рази, порівняно з 2016  і склав 4,6989. 
Модель О. Зайцевої є досить просто в розрахунку, про її найчастіше 
використовують для підприємств, у яких спостерігається кризовий стан.  
Модель О. Зайцевої визначається за формулою: 
ZЗ =0,25X1+0,1X2+0,2X3+0,25X4+0,1X5+0,1X6 ,                 (2.2) 
  де    X1 – це відношення чистого збитку до власного капіталу; 
X2 – відношення кредиторської заборгованості до дебіторської 
заборгованості; 
X3 – відношення короткострокових зобов’язань до найбільш ліквідних 
активів; 
X 4 – відношення чистого збитку до обсягу реалізації; 
X 5 – відношення позичкового капіталу до власного капіталу; 
X6 – відношення суми активів до виручки. 
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Нормативні значення: X1 =0; X2 =1; X3 =7; X4 =0; X5 =0,7; X6 = X6 в 
минулому періоді [36]. 
Таблиця 2.14 – Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Зайцевої 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Х1 0 0 0 0 0 
Х2 1,296 1,257 0,959 0,891 0,288 
Х3 0,508 0,397 0,388 0,347 0,155 
Х4 0 0 0 0 0 
Х5 0 0 0 0 0 
Х6 1,090 1,445 1,312 1,284 1,218 
Z 0,340 0,350 0,305 0,287 0,182 
Ймовірність 
банкрутства 
дуже низька дуже низька дуже низька дуже низька дуже низька 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [36] 
Оцінка ймовірності банкрутства ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
за моделлю Зайцевої за аналізований період показала, що за весь період 
ймовірність банкрутства підприємства є дуже низькою. Також Х1, Х4, Х5 рівні 
нулю, бо досліджуване підприємство має досить високі результати фінансової 
діяльності впродовж аналізованих років, тому впринципі дана модель є не 
досить інформативною для аналізу ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». 
Вітчизняна модель, яку часто використовують для аналізу  фінансової 
стійкості та ймовірності банкротства підприємств є модель, розроблена 
В. Мартиненком. 
Модель В.Мартиненка визначається за формулою: 
 = + 3,33  + 5,71                  (2.3) 
де     Кпот лікв  коефіцієнт поточної ліквідності – відношення оборотних активів 
до поточних зобов’язань; 
 коефіцієнт автономії – відношення власного капіталу до активів;  
           Крент влас коштів коефіцієнт рентабельності власних коштів – відношення 
чистого прибутку до власного капіталу. 
Нормативні значення: 6,0 і вище – низька ймовірність банкрутства, 5,99-
5,30 – можлива, 5,29-3,49 – висока, 3,48- нижче – дуже висока [37]. 
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Таблиця 2.15 –  Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Мартиненка 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Х1 1,970 2,520 2,579 2,883 6,441 
Х2 0,703 0,755 0,760 0,767 0,792 
Х3 0,223 0,226 0,225 0,163 0,140 
Кі.б. 5,363 6,099 6,169 6,202 9,737 
Ймовірність 
банкрутства 
можлива низька низька низька низька 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [37] 
Отже, проаналізувавши результати підприємства за модель В. 
Мартиненка видно, що результати з кожним роком стають все кращі, і тільки в 
2013 році ймовірність банкрутства була можливою, але в подальшому ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» покращило свої результати і в період 2014-
2017 показувало низьку ймовірність банкрутства. 
Модель Е. Альтмана, є досить популярною при оцінці фінансової 
стійкості підприємства, адже вона проста розрахунку, бо вихідні дані, які 
необхідні для аналізу є загальнодоступними, проте дана модель не враховує 
галузеві особливості підприємства. 
Таблиця 2.16 –  Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Альтмана 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Х1 0,586 0,619 0,627 0,664 0,694 
Х2 0,155 0,209 0,206 0,287 0,361 
Х3 0,157 0,171 0,171 0,125 0,111 
Х4 0 0 0 0 0 
Х5 0,917 0,692 0,762 0,779 0,821 
Х6 2,355 2,291 2,368 2,389 2,526 
ZА 0,586 0,619 0,627 0,664 0,694 
Ймовірність 
банкрутства 
 
дуже висока 
 
дуже висока 
 
дуже висока 
 
дуже висока 
 
дуже висока 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [38] 
Модель Е. Альтмана визначається за формулою: 
Z А= 1,2Х1 +1,4Х2+3,3Х3+0,6Х4+1Х5  ,                                                             (2.4) 
де  Х1 – відношення оборотних активів до активів; 
 Х2 – відношення нерозподіленого прибутку до активів; 
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 Х3 – відношення прибутку до активів; 
 Х4 – відношення власного капіталу до активів 
 Х5 – відношення чистої виручки до активів. 
Нормативні значення: 1,8-нище – дуже висока ймовірність банкрутства, 
1,81-2,7 – висока, 2,71-2,99 – можлива, 3,0 – вище – дуже низька [38]. 
Отже, при аналізі фінансової стійкості підприємства за даною моделлю  
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» має дуже високу ймовірність 
банкрутства, хоча це не відповідає дійсності. Тому дана модель не є 
ефективною в оцінці фінансової аналізовано підприємства. 
Модель Р. Ліса показала досить високу точність розрахунків, проте дана 
модель не враховує галузевий аспект аналізу. 
Модель Р. Ліса визначається за формулою: 
ZЛ = 0,063Х1 + 0,092Х2 + 0,057Х3 + 0,001Х4 ,                                                 (2.5) 
де  Х1 – відношення оборотних активів до активів; 
 Х2 – відношення прибутку від реалізації до активів; 
 Х3 – відношення нерозподіленого прибутку до активів; 
 Х4 – відношення власного капіталу до позичкових коштів. 
Критичне значення 0,037 [39]. 
Таблиця 2.17 – Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Ліса 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Х1 0,586 0,619 0,627 0,664 0,694 
Х2 0,917 0,692 0,762 0,779 0,821 
Х3 0,155 0,209 0,206 0,287 0,361 
Х4 0 0 0 0 0 
Х5 0,130 0,115 0,121 0,130 0,140 
ZЛ 0,586 0,619 0,627 0,66 0,694 
Ймовірність 
банкрутства 
низька низька низька низька низька 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [39] 
Отже, при аналізі підприємства за даною моделлю спостерігається висота 
фінансова стійкість підприємства. За даними останніх 5 років фінансова 
стійкість стабільно зростає з кожним роком і в 2017 є більшою на 0,11. 
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Рисунок 2.8 –  Аналіз фінансової стійкості  ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» 
 Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  та [35-41 
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Провівши аналіз фінансової стійкості за п’ятьма моделями ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця», який видно на рис.2.8 за 4 має стабільну 
фінансову стійкість, яка з кожним роком укріплюється. Проте за моделлю Е. 
Альтмана підприємство знаходить у фінансовій кризі, проте це не відповідає 
дійсності, що робить цю модель не ефективною в оцінці фінансової стійкості 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». 
Висновки до розділу ІІ 
 
 У даному розділі зазначені основні реквізити підприємства, зазначено які 
саме лікарські засоби виробляє ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця», 
визначено основні придбання підприємства за 5 останніх років, основні види 
діяльності та розподіл акцій між посадовими особами компанії. 
Також пораховано та проаналізовано показники ділової активності, 
ліквідності, рентабельності і платоспроможності, майнові показники, обсяги 
виробленої та реалізованої продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
за 2017 рік, зазначено динаміку чистого прибутку компанії. 
У пункті 2.3 було діагностовано управління фінансовою стратегією за 5 
основними функціями – аналіз, який проведено на основі матриці Франшона та 
Романе, планування, де зазначено його основні складові та відповідальних 
суб’єктів, організацію, де зазначено організаційну структуру ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця», стимулювання та контроль, де визначено, 
що основна контрольна функція покладається на наглядову раду. 
За допомогою 5 моделей фінансової стійкості визначено, що чотири 
моделі, а саме Зайцевої, Мартиненка, Ліса та Матвійчука ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за останні 5 років має задовільний 
фінансовий стан, а от модель Альтмана є не досить доцільною при аналізі 
фінансової стійкості ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця», адже її 
результати не відповідають реальному фінансовому стану компанії. 
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РОЗДІЛ ІІІ. ОБГРУНТУВАННЯ НАПРЯМІВ УДОСКОНАЛЕННЯ 
УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВОЮ СТРАЕГІЄЮ ПрАТ 
«ФАРМАЦЕВТИЧНА ФІРМА «ДАРНИЦЯ» 
3.1. Проблеми ефективної реалізації управління фінансовою 
стратегією в сучасних умовах та шляхи їх вирішення 
 
Фінансова стратегія як фундамент головної стратегії  підприємства є 
провідною рушійною силою у досягненні продуктивного використання власних 
ресурсів та забезпечення стабільного покращення стану компанії. 
Фінансова стратегія є ключовою функціональною стратегією, яка в 
ходить в так званий «стратегічний набір» (рис.3.1) 
 
Рисунок 3.1 – Місце фінансової стратегії серед інших 
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 Джерело: розраховано автором на основі[42] 
Місце і роль фінансової стратегії в «стратегічному наборі» підприємства 
визначається через такі її характеристики: 
– є складовою функціональних стратегій підприємства 
– наділяє фінансовими ресурсами інші функціональні стратегії, тим 
самим забезпечує виконання головної корпоративної стратегії підприємства; 
– функціонує задля охоплення головних шляхів розвитку фінанової 
діяльності; 
– приймає безпосередню участь у формуванні довгострокових цілей 
підприємства; 
– визначає основні напрями, які є ефективними для досягнення 
головних цілей підприємства; 
– забезпечує адаптацію підприємства до негативних зовнішніх 
факторів [43]. 
Особливості фінансової стратегії з поміж інших: 
– вибір фінансової стратегія залежить від галузевої особливості 
підприємства;  
– фінансова стратегія як така не охоплює всі завдання власників, а 
тільки концентрується на задоволені фінансових інтересів; 
–  розробка і реалізація фінансової стратегії має базуватись на 
ефективному розподілі і використані ресурсів підприємства; 
– комплекс дій при виконанні фінансової стратегії має враховувати як 
зовнішні, так і внутрішні зміни і швидко реагувати на них[44]; 
Для того, щоб фінансова стратегія була сформована правильно необхідно 
перш за все звертати увагу на такі чинники: 
–  фінансова стратегія має взаємодіяти і відповідати загальній 
фінансовій стратегії підприємства; 
–  при виборі фінансової стратегії необхідно керуватись нормами 
законодавчої бази України; 
–  необхідно враховувати політичну ситуацію в країні;   
92 
 
–  оцінити наявні власні ресурси підприємства; 
– визначити головних конкурентів та врахувати їх фінансово-
господарський стан; 
Фінансові ресурси , які необхідні для ефективної фінансової стратегії та є 
фундаментом використання елементів «стратегічного набору» подані на рис.3.2 
[45]. 
 
Рисунок 3.2. Стратегії фінансування ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» 
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Джерело: розраховано автором на основі[45] 
Фінансові ресурси, які використовуються на ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» формуються за рахунок власних коштів. На підприємстві за 
остані аналізовані 5 років немає залучених коштів.  
Для ефективної стратегії фінансування підприємство використовує 
фінасування через відрахування з прибутків, перерозподіл майна, відрахування 
в резервні фонди, збільшення швидкості оборотного капіталу. 
Управління фінансовою стратегією є досить вагомим аспектом 
управління підприємством в цілому і включає у себе такий ряд особливостей: 
– є залежним від загальної стратегії та управління господарсько-
фінансовою діяльністю підприємства; 
– залежить у великій мірі від зовнішніх впливів, галузевих 
особливостей та організаційно-правової форми підприємства;  
– має завжди знаходитись в динаміці [46-48]. 
– має чітко розподіляти обов’язки між виконавцями фінансової 
стратегії; 
Проаналізувавши особливості управління фінансовою стратегією 
підприємства, можна сформувати такі шляхи удосконалення управління 
фінансовою стратегією через вплив внутрішнього середовища: 
– мотивація трудового колективу;  
– адаптивність;  
– альтернативність шляхів функціонування та розвитку; 
–  властивості, що характеризують сутність та складність системи;  
–  мобілізація внутрішніх ресурсів;  
– максимальне зниження собівартості продукції;  
– формування та розподіл прибутку; 
– визначення оптимальної потреби в оборотних коштах;  
– раціональне використання залучених коштів;  
– ефективне використання капіталу підприємства [49-51]. 
Фінансова стратегія на підприємстві ПрАТ «Фармацевтична фірма 
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«Дарниця» має вплив, який зазначений на рис.3.3. Фінансова стратегія охоплює 
всі сфері діяльності підприємства – операційну, фінансову та інвестиційну.  
Проте для підприємств фармацевтичної галузі, зокрема ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» непритаманна інвестиційна та фінансова 
діяльність. ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» займається як і 
інвестиційною, так і фінансової діяльністю, проте у співвідношенні до 
операційної, вона разом займають не більше 1%. 
Операційна діяльність ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» - 
виробництво та реалізація лікарських засобів. Вона формується з таких 
головних складових – забезпечення, виробництво та збут. 
При аналізі фінансово-економічного стану підприємства, проведеному  у 
пункті 2.2 було визначено, що нематеріальне забезпечення є досить вагомим. 
Ресурсне забезпечення підприємства має трошки іншу картину. Основні засоби 
компанії, відповідно до аналізу проведено раніше, є застарілими, адже їх знос 
складає майже 55%, що передбачає якнайшвидше їх оновлення. 
Виробнича політика підприємства є досить успішною, проте задля 
удосконалення фінансової стратегії необхідно оцінити асортимент ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та після аналізу провести покращення 
асортиментної політики. 
Збутова політика підприємства є налагодженою та правильно 
сформованою, адже компанія з кожним роком нарощує обсяги реалізації 
продукції. 
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Рисунок 3.3 – Цільова спрямованість фінансової стратегії ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
  Джерело: розраховано автором на основі[45-56] 
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3.2. Удосконалення асортиментної продукції як напрям підвищення 
ефективності управління фінансовою стратегією ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» 
 
Для аналізу асортименту продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» було вибрано матрицю Бостонської консалтингової групи. Матриця 
БКГ – інструмент стратегічного портфельного аналізу який дозволяє визначити 
найбільш рентабельні та збиткові види продукції. 
Першим етапом даного аналізу є визначення вихідних даних[57]. У табл. 
3.1 наведені дані обсягів реалізованої продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» за 2016-2017 роки та найближчого конкурента ПАТ 
«Київмедпрепарат» за 2017 рік. 
Таблиця 3.1 – Вихідні дані для розрахунку матриці БКГ 
Вид 
продукції 
Обсяг реалізованої 
продукції за 2016 рік 
Обсяг реалізованої 
продукції за 2017 рік 
Обсяг реалізоваї продукції 
ПАТ "Київмедпрепарат" за 
2017 рік 
у 
грошов
ій 
формі 
(тис. 
грн.) 
у 
натуральні
й формі 
(тис.упаков
ок) 
у 
грошові
й формі 
(тис. 
грн.) 
у натуральній 
формі(тис.упако
вок) 
у 
грошові
й формі 
(тис. 
грн.) 
у натуральній 
формі(тис.упако
вок) 
Ампули 
566124,
1 
23849,69  
653604,
1 
28980,64  97025,38 2832,1  
Мазі 
127826,
2 
4369,494  
164632,
6 
5018,66  
119016,3
4 
3 474  
Таблетки 
125318
9 
146489,9  
151328
0,7 
155245,45  
1326480,
66 
38719  
Інфузії 105897 4593,478  
131700,
9 
5643,58  
119016,3
4 
3474  
Антибіоти
ки 
77721,7 1913,46  66459,8 2105,27 9421,27 275  
Всього 
213075
8 
- 
252967
8,1 
- 1670960 - 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» 
 Як ми бачимо з табл. 3.1 найбільше реалізовуються таблетки., найменше 
мазі. У 2017 році обсяг реалізації у грошовій формі зріс на 15,77 % та  
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порівнюючи ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» з найближчим 
конкурентом ПАТ «Київмедпрепарат» видно, що обсяги реалізованої продукції 
більші по всім видам і в цілому . 
У таблиці 3.2 подана інформація про виручку ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» за 2016-2017 роки ПАТ «Київмедпрепарат» за 2017 рік. 
Таблиця 3.2 – Обсяги виручки ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
за 2016-2017 роки ПАТ «Київмедпрепарат» за 2017 рік                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       
Вид продукції 
Виручка, тис. грн. Виручка ПАТ 
"Київмедпрепарат" за 2017 рік 2016 2017 
Ампули 566124,1 653604,1 97025,38 
Мазі 127826,2 164632,6 119016,34 
Таблетки 1253189 1513280,7 1326480,66 
Інфузії 105897 131700,9 119016,34 
Антибіотики 77721,7 66459,8 9421,27 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» 
 Другим етапом аналізу є визначення темпів росту ринку. У табл. 3.3 
темпи приросту ринку за окремими виданими продукції розраховано за 
збільшенням обсягів виручки ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». 
Таблиця 3.3 –  Темп приросту ринку фармацевтичної продукції ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Вид продукції 
Виручка, тис. грн. Виручка ПАТ 
"Київмедпрепарат" 
за 2017 рік 
Темп приросту 
ринку 2016 2017 
Ампули 566124,1 653604,1 97025,38 115,45% 
Мазі 127826,2 164632,6 119016,34 128,79% 
Таблетки 1253189 1513280,7 1326480,66 120,75% 
Інфузії 105897 131700,9 119016,34 124,37% 
Антибіотики 77721,7 66459,8 9421,27 85,51% 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» 
 При аналізі було визначено, що у 4 видах продукції – ампули, мазі, 
таблетки та інфузії, темп приросту є позитивним, тобто виручка за даними 
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видами продукції збільшувалась, в середньому на 20%, а от антибіотики за 2017 
рік показують від’ємний  приріст темпу росту ринку на 14,49 %. 
 Надалі розрахуємо темп росту ринку за видами продукції ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за формулою: 
    Тр = (3.1) 
де  V1 – обсяг ринку за 2017 рік за видами продукції; 
   V0 – обсяг ринку за 2016 рік за видами продукції; 
  t – період. 
 У табл.3.4 подані результати розрахунку. 
Таблиця 3.4 – Темп росту ринку фармацевтичної продукції ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Вид продукції 
Виручка, тис. грн. Виручка ПАТ 
«Київмедпрепарат» за 
2017 рік 
Темп росту 
ринку 2016 2017 
Ампули 566124,1 653604,1 97025,38 1,15 
Мазі 127826,2 164632,6 119016,34 1,29 
Таблетки 1253189 1513280,7 1326480,66 1,21 
Інфузії 105897 131700,9 119016,34 1,24 
Антибіотики 77721,7 66459,8 9421,27 0,86 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» 
Як ми бачимо, з результатів таблиці 3.4 у чотирьох видах продукції – 
ампули, мазі, таблетки та інфузії на ринку спостерігається позиційне зростання, 
а от на ринку антибіотиків – спостерігається криза товару. 
На третьому етапі визначається відносна доля ринку кожного окремого 
виду продукції. Для цього порівнюється доля товарів  ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» за 2017 рік у табл.3.5, яка 
розраховується за формулою: 
Відносна доля ринкуд = доля ринку продуктуд / доля ринку продуктук,      (3.2) 
   де Відносна доля ринкуд – відносна доля ринку видів продукції ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»; 
     доля ринку продуктуд – доля ринку певного виду продукції ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»; 
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     доля ринку продуктук - доля ринку певного виду продукції ПАТ 
«Київмедпрепарат». 
Таблиця 3.5 – Відносна доля ринку ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» 
Вид продукції 
Доля ринку продукції 
ПрАТ "Фармацевтична 
фірма "Дарниця"   
Доля ринку продукції ПАТ 
"Київмедпрепарад" 
Відносна 
доля ринку 
Ампули 5,81% 25,84% 4,45 
Мазі 7,12% 6,51% 0,91 
Таблетки 79,38% 59,82% 0,75 
Інфузії 7,12% 5,21% 0,73 
Антибіотики 0,56% 2,63% 4,66 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» 
У табл. 3.6 наведено показники для розрахунку матриці БКГ. 
Таблиця 3.6 – показники для розрахунку матриці БКГ ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Вид продукції 
Виручка, тис. грн. 
Виручка ПАТ 
"Київмедпрепарат" 
за 2017 рік 
Показники 
2016 2017 
Темп росту 
ринку 
Відносна 
доля 
ринку 
Ампули 566124,1 653604,1 97025,38 1,15 4,45 
Мазі 127826,2 164632,6 119016,34 1,29 0,91 
Таблетки 1253189 1513280,7 1326480,66 1,21 0,75 
Інфузії 105897 131700,9 119016,34 1,24 0,73 
Антибіотики 77721,7 66459,8 9421,27 0,86 4,66 
  Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» 
 Всі види продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» займають 
більшу відносну долю ринку в порівняні з найближчим конкурентом ПАТ 
«Київмедпрепарат». Найбільша доля ринку у антибіотиків та ампул – 4,66 та 
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4,45 відповідно. Мазі займають 0,91 долі ринку від даного виду продукції у 
конкурента, таблетки 0,75 та інфузії 0,73.  
 Четвертим етапом аналізу є формування самою матриці БКГ та 
інтерпретації результатів. На рис. 3.4 відображені результати аналізу.  
 
Рисунок 3.4 – Матриця БКГ для ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» та [57-58] 
Отже, аналіз видів продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» за 
допомогою матриці БКГ показав наступне.  
Аналізуючи рис.3.4 ми бачимо, у трьох квадратах матриці є види 
продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця». У квадраті «зірок» 
знаходяться ампули, тобто вони мають найбільшими темпи ринкового рості та 
мають вагому частину ринку.  На перетині квадратів «зірки» та «дійні корови» 
знаходяться антибіотики, якому притаманні досить велика доля ринку, проте 
низькі темпи росту ринку. І в квадраті «дикі кішки» розташовані мазі, таблетки 
та інфузії, цим видам продукції характерно високі темпи продажів, та дещо 
менші долі ринку. У квадраті «дохлі собаки» немає ні одного виду продукції 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця», що означає, що в цілому управління 
фінансовою стратегіє на підприємстві є на досить високому рівні. 
 Отже, аналіз видів продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» за 
допомогою матриці БКГ показав, що антибіотики є видом продукції, який по 
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трохи переходять у квадрат «дійні корови», а от  ампули є найбільш 
рентабельним видом продукції. 
 Для того, щоб більш детально оцінити управління фінансовою стратегією 
пропонується ввести додатковий показник по видам продукції – їх 
прибутковість.  
 У таблиці 3.7 показані структура прибутковості кожного виду продукції 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця», який розраховується через 
відношення валового прибутку по кожному виду продукції через коефіцент 
розподілу. 
Таблиця 3.7 – Прибутковість видів продукції ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» 
Вид продукції 
Виручка, тис. грн. Показники 
2016 2017 Прибутковість 
Темп 
росту 
ринку 
Відносна доля 
ринку 
Ампули 566124 653604 350956,69 1,15 4,449694 
Мазі 127826 164633 88400,47 1,29 0,913713 
Таблетки 1253189 1513281 812565,25 1,21 0,753563 
Інфузії 105897 131701 70717,60 1,24 0,730942 
Антибіотики 77721,7 66459,8 35685,99 0,86 4,659618 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
На основі табл.3.7 сформуємо альтернативну матрицю БКГ, де діаметром 
кругів введемо прибутковість окремих видів продукції ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця», яка подана на рис.3.5. 
Проаналізувавши стандарту та альтернативну матрицю БКГ для 
прогнозного 2020 року пропонується зменшити обсяг реалізації антибіотиків на 
10 відсотків,  адже на них є попит на фармацевтичному ринку та збільшити 
обсяг реалізації ампул на 30%, при цьому обсяги реалізації всіх інших видів 
продукції залишаються без змін.  
У таблиці 3.8 визначено обсяги реалізації продукції за видами ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» у 2017 та прогнозному 2020 роках. 
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Рисунок 3.5. Альтернативна матриця БКГ для ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» 
 Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» та ПАТ «Київмедпрепарат» та [57-60 
Таблиця 3.8 – Обсяг реалізованої продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» у 2017 та прогнозному 2020 роках 
Вид продукції 
Обсяг реалізованої продукції за 
2017 рік 
Обсяг реалізованої продукції за 
прогнозний 2020 рік 
у грошовій 
формі (тис. 
грн.) 
у натуральній 
формі (тисяч 
упаковок) 
у грошовій 
формі (тис. грн.) 
у натуральній 
формі 
Ампули 653604,1 28981 849685,33 37675 
Мазі 164632,6 5019 164632,6 5019 
Таблетки 1513280,7 155245 1513280,7 155245 
Інфузії 131700,9 5644 131700,9 5644 
Антибіотики 66459,8 2105 59813,82 1895 
Всього 2529678,1 - 2719113,35 - 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 Отже, як ми бачимо за даними таблиці 3.8 зміна обсягів реалізації видів 
продукції, а саме збільшення на 30% найбільш рентабельного виду (ампули), а 
зменшення на 10% виду продукції з найменшим темпом росту ринку 
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(антибіотики) збільшить виручку від реалізації на 189,44 млн. грн., або на 6,97 
відсотків. 
 
3.3. Політика оновлення основних засобів як складова удосконалення 
фінансової стратегії ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 
Відповідно до аналізу, проведеного в пункті 2.3 за допомогою матриці 
Франшона і Романе було визначено, що в цілому вибрана стратегія ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» є успішною, проте один з показників має 
від’ємні значення – Результат фінансової діяльності (РФД). Відповідно до 
формули розрахунку даного показника, поданому у табл.1.1 покращення його 
можна досягти через зменшення податку на прибуток, довгострокових 
інвестицій, збільшення доходу від участі в капіталі та інших фінансових 
доходів. 
Проаналізувавши цільову спрямованість фінанової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» було звернуто увагу на те, що ресурсне 
забезпечення, а саме знос основних засобів складає майже 54,47%, що означає, 
що більшість його є застарілим.  Тому пропонується застосувати політику 
оновлення ОЗ, для чого радимо продати 5 % застарілого обладнання, а на зміну 
купити нову сучасне. 
Ціна продажу буде визначатись за формулою: 
∆Первісна вартість ОЗ2017*5%*5%,                                  (3.2) 
Де ∆Первісна вартість ОЗ2017 – середньорічна вартість ОЗ за 2017 рік; 
      5% - вартість обладнання, за яку можливо його продати та частка продажу 
ОЗ підприємства; 
Отже, ціна продажу = ((1 180 214+1 246 413)/2) *0,05*0,05= 3 033,28 тис. 
грн. 
Для модернізації обладнання було розглянуто декілька варіантів: 
– сортувальна система для таблеток української фірми «Системи модернізації 
складів» вартістю 2 000 000 грн.[61]; 
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– центральний пилосос KOMPATTA KT20M (CIKT20M) фірми «Aertecnica» 
виробництва Італії, вартістю 4 000 000 грн[62]. 
– автомат вакуумної упаковки OMAG виробництва Росії за вартістю 2 410 
000,00 грн[63]. 
Для купівлі було вибрано автомат вакуумної упаковки OMAG. Для 
купівлі будуть використані кошти від продажу старого обладнання. Витрати із 
доставки та встановлення на підприємстві автомату бере на себе продавець (за 
те, що компанія оплачує всю суму договору зразу).  Додаткового персоналу для 
роботи на даному обладнані не потрібно, адже процес повністю 
автоматизований. 
Амортизація обладнання (за прямолінійним метод, термін експлуатації 
принтера – 10 років) за рік складе 2 410 000/10 = 241 00,00 грн. Витрати на 
проведення всіх видів ремонту обладнання (5% від вартості автомату) 
складають 120 500 грн. 
Згідно технічних характеристик автомат за годину безперервної роботи 
може робити до 150 упаковок. На підприємстві встановлено, що за годину 
роботи автомат буде запаювати 120 упаковок.  
Відповідно до даних, поданих  у табл. 5 обсяг вироблених упаковок 
різних видів ліків складає 188 355 упаковок. На 2019 рік припустимо, що обсяг 
виробництва не зміниться, тоді вирахувано кількість годин безперервної роботи 
автомату: 
Кількість годин = 188 355/120 = 1 570 годин. 
Підприємство працює в одну зміну (8 годин), порахуємо кількість днів 
безперервної роботи на автоматі, необхідних для вакуумування упаковки на 
річний обсяг продукції: 
Кількість днів = 1 570 /8 = 196,25 або 196 днів 
За технічними характеристиками автомат вакуумної упаковки OMAG за 
годину споживає 35,6 кВт електроенергії. 
Вартість електроенергії = 35,6 кВт * 1570 *1,707[64] = 95 407,65 грн. 
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Отже, за даними, поданими вище, розрахуємо собівартість автомату 
вакуумної упаковки OMAG: 
Саву = 2 410 000 + 241 000 +  120 500 + 95 407,65 = 2 866 907,65 грн. 
Отже, загальна собівартість продукції ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця»  
Сп = 1 171 352 000 + 2 866 907,65 = 1 174 218 907,65 грн. 
Припускаємо, що в прогнозному періоді при застосувані політики 
оновлення ОЗ дохід від реалізації товару зросте на 5 % : 
Дохід від реалізації2020 = 2 529 678 000 *1,05 = 2 656 161 900 грн. 
Тепер прорахуємо удосконалення фінансової стратегії з врахуванням 
пропозиції на ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» за допомогою матриці 
фінансових стратегій Франшона і Романе (табл.3.9). 
Таблиця 3.9 – Показники моделі Франшона і Романе ПрАТ «Дарниця» за 
2017 рік та прогнозний 2020 (тис. грн.) 
 
          Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [25-27] 
Як ми бачимо, з урахуванням політики оновлення ОЗ дещо покращились 
показники РФД І РГФД. У табл. 3.10 показано позиціювання ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» у матриці фінансових стратегій Франшона і 
Романе у 2017 та прогнозному 2020. 
За рахунок динаміки політики оновлення ОЗ ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» у квадратах матриці фінансових стратегій Франшона і Романе 
дещо зрушила з місця і перемістилась на стик квадратів «батько сімейства» та 
«Рантьє», що показує, що дана пропозиція зміцнює вибрану фінансову 
стратегію підприємства.  
 
Показни
к  
Роки 
2017 2020 прогнозний 
РГД 2 093 499 2 093 499 
РФД -260 902 - 257 689 
РГФД 1 832 597 1 835 810 
106 
 
 
Рисунок 3.6 – Показники матриці фінансової рівноваги ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця» за 2017 та прогнозний 2020. (тис.грн.) 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [25-27 
Таблиця 3.10 – Позиціонування ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
у матриці фінансових стратегій Франшона і Романе 
Пок
азники 
РФД < 0 РФД =  0 РФД > 0 
 
РГД 
> 0 
 
1. Батько 
сімейства  
РФГД = 0  
 
 
 4. Рантьє 
    РФГД > 0 
 
6. 
Материнське 
товариство 
РФГД > 0 
 
РГД 
= 0 
7. 
Епізодичний дефіцит 
РФГД < 0 
 
2. Стійка 
рівновага 
РФГД = 0  
 
5. Атака 
РФГД > 0 
 
РГД 
< 0 
 
9. Кризовий 
стан 
РФГД <0 
 
8. Дилема 
РФГД < 0 
 
3. Хитка 
рівновага 
РФГД = 0 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» та [25-27] 
Економічна ефективність політики оновлення ОЗ виражається у 
співвідношенні доходу від реалізації до собівартості. 
Співвідношення показника економічної ефективності виглядає так: 
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Ееф= Дохід від реалізації/Собівартість                           (3.3) 
Розрахуємо даний показник для 2017 року та прогнозованого 2020: 
Ееф2017 = 2 529 678 000 /1 171 352 000  = 2,159 
Ееф2018 = 2 656 161 900 / 1 174 218 907,65   = 2,262 
∆ Ееф = 0,103 8 або 4,77% 
Як ми бачимо економічна ефективність підприємства зросла в цілому на 
4,51 % за рахунок впровадження пропозиції, що є досить позитивним 
результатом. 
 
3.4. Прогнозування тенденцій зміни економічного ефекту діяльності 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» при реалізації запропонованих 
заходів щодо удосконалення фінансової стратегії 
 
 Етапи впливу політики оновлення ОЗ та покращення асортиментної 
політики, які були описані раніше на основні показники діяльності 
підприємства , зазначені на рис.3.7. 
 Вплив запропонованих рекомендацій на основні показники діяльності 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» подані у табл. 31. 
Основні  показники ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» у 
прогнозному 2020 році у порівняні з 2017 в цілому покращились, що свідчить 
про позитивний ефект запропонованих заходів. Найбільше зріс показник 
чистого прибутку – на 70,55 млн. грн., або аж на 20,59 %.  
Також Прибуток від реалізації продукції, обсяги від реалізації продукції  
та продуктивність праці зросли на 15,62%, 11,97% та 11,28% відповідно. 
Найменше зросли показники собівартості реалізованої продукції на 7,76 % та 
середньорічна вартість основних фондів –  2,36%. 
 
Таблиця 3.11 – Вплив запропонованих рекомендацій на основні 
показники діяльності ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Показники Одиниця Рік Відхилення 
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вимірювання 
2017 
прогнозний 
2020 
абсолютне 
відносне, 
% 
Обсяги реалізованої 
продукції 
тис. грн. 2 529 678,1 2 832 480,57 305 802,47 11,97 
Собівартість 
реалізованої продукції 
тис. грн. 1 171 352  1 261 955,75 90 603,75 7,73 
Прибуток  від 
реалізації продукції 
тис. грн. 1 358 326,1 1 570 524,82 212 198,72 15,62 
Чистий прибуток тис. грн. 342 211 412 662,1 70 551,1 20,59 
Середньорічна 
вартість основних 
виробничих фондів 
тис. грн. 1 213 313,5 1 185 297,35 28 016,15 2,36 
Продуктивність праці Тис.грн/чол. 2 607,92 2 920,08 312,17 11,28 
Інвестиції тис. грн. х - 166,38 х х 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
В цілому за 3 аналізовані роки питома вага видів витрат практично не 
змінювалась. Найбільшу питому вагу займає собівартість – більше 50% та 
витрати на збут – біля 20%, найменшу – інші витрати – навіть менше 0,01%. 
Обсяг витрат з кожний роком збільшується. У прогнозному 2020 порівняно з 
2017 витрати зросту на 100,9 млн. грн. Такі види витрат як адміністративні, 
витрати на збут, інші операційні, фінансові та інші у прогнозному 2020 не 
зніметься, а от собівартість реалізованої продукції та податок на прибуток 
зросту на 90,6 млн. та 10 млн. відповідно. 
У табл.3.12 показана зміна структури витрат підприємства за 2016, 52017 
та прогнозний 2020 рік. 
У табл. 3.13 розраховано зміну структури доходів підприємства за 2016, 
52017 та прогнозний 2020 рік. 
 Таблиця 3.12 – Вплив запропонованих заходів на зміну структури витрат  
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 
 
Показник 
2016 рік 2017 рік Прогнозний 2020 рік Абсолютне 
відхилення, 
тис. грн. 
тис.грн
. 
пит.вага 
% 
тис.грн
. 
пит.вага 
% 
тис.грн. пит.вага 
% 
Собівартість 
реалізованої 976771 51,13 
117135
2 50,78 1261955,75 52,42 90 603,75 
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продукції 
Адміністративні 
витрати 169962 8,90 213208 9,24 213208 8,86 0 
Витрати на збут 368621 19,30 517341 22,43 517341 21,49 0 
Інші операційні 
витрати 299620 15,68 315839 13,69 315839 13,12 0 
Фінансові 
витрати 24013 1,26 7916 0,34 7916 0,33 0 
Втрати від участі 
в капіталі 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 
Інші витрати 206 0,01 72 0,00 72 0,00 0 
Податок на 
прибуток 71151 3,72 80849 3,51 90 855 3,77 10 006 
Разом 191034
4 100,00 
230657
7 100 2407186,75 100 100 609 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця»  
Таблиця 3.13 – Структура доходів  ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» та вплив запропонованих заходів на її зміну 
Показник 
2016 рік 2017 рік 
Прогнозний 2020 
рік Відхилен 
ня, 
тис. грн. 
Темп 
зрос-
ня,% 
тис.грн
. 
пит.ваг
а 
% 
тис.грн
. 
пит.ваг
а 
% 
тис.грн. пит.ваг
а% 
Дохід 
(виручка) 
від 
реалізації 
продукції 
213075
8 
95,99 
252967
8 
96,47 
2832480,
57 
96,73 302802,6 1,1197 
2.Інші 
операційні 
доходи 
21509 0,97 14663 0,56 14663 0,50 0 1,0000 
3.Дохід від 
участі 
в капіталі 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,0000 
4.Інші 
фінансові 
доходи 
59164 2,67 23595 0,90 26628,28 0,91 3033,28 1,1286 
5.Інші 
доходи 
8296 0,37 54337 2,07 54337 1,86 0 1,000 
Разом 221972
7 
100 
262227
3 
100 
2928108,
9 
100 305 835,9 1,12 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності  
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Рисунок 3.7 – Етапи оцінки впливу запропонованих заходів на економічну ефективність діяльності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 Джерело: сформовано автором [47] 
Етапи оцінки впливу 
запропонованих заходів на 
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За 2016, 2017 та прогнозний 2020 роки найбільшу питому вагу складає 
виручка від реалізації продукції – біля 95 %, найменшу – дохід від участі в 
капіталі - 0. Доходи ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» з кожним роком 
зростають. У прогнозному 2020 році порівняно з 2017 зросли на 305,84 млн., 
при цьому темп зростання складає 1,12.  У прогнозному 2020 році зросли 
виручка від реалізації продукції та інші фінансові на 302,8 млн. та 3,03 млн. 
На основі зміни доходів та витрат з урахуванням запропонованих заходів 
порахуємо зміну прибутку підприємства, результати занесемо в табл.3.14. 
Таблиця 3.14 – Вплив запропонованих заходів на прибуток ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Показник 2016 рік 2017 рік 
Прогнозний 
2020 рік 
Відхилення, 
тис. грн. 
Темп 
зростан 
ня, 
% 
Валовий прибуток 
(збиток), 
тис. грн. 
1 153 987 
 
1 358 326,1 
 
1 570 524,82 
212 198,72 116 
Прибуток (збиток) 
від операційної 
діяльності, тис. грн. 
326 601 337 293 
 
538 799,82 
201 506,82 160 
Фінансовий 
результат до 
оподаткування 
412 268 422 960 503 247,1 80 287,1 119 
Чистий прибуток, 
тис. грн. 
341 117 342 111 412 662,1 70 551,1 121 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
Як ми бачимо, за даними табл.33 показники прибутку у прогнозному 2020 
році порівняно з 2017 та 2016 роком зростають. Найбільший темп зростання у 
прибутку від операційної діяльності – 160%, тобто 201,56 млн.. Найменше зріс 
валовий прибуток на 212,19, що показує 116 % темпу зростання. 
У табл.3.15 порахована економічна ефективність як кожного окремого 
заходу та і їх разом. 
Таблиця 3.15 – Економічна ефективність запропонованих заходів для 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
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№ Показники Оновлення ОЗ Зміна обсягів 
реалізації 
За двома 
пропозиціями 
1 Виручка від реалізації (тис. 
грн..) 
2 656 161,9 2 719 113,35 2 832 480,57 
2 Собівартість реалізованої 
продукції 
1 174 218, 91 1 259 088,84 1 261 955,75 
3 Валовий прибуток 1 481 942,99 1 460 044,51 1 570 524,82 
4 Адміністративні витрати 213 208 213 208 213 208 
5 Витрати на збут 517 341 517 341 517 341 
6 Інші операційні витрати 315 839 315 839 315 839 
7 Прибуток операційної 
діяльності 
538 799,82 535 766,54 538 799,82 
8 Чистий прибуток 412 662,1 409 628,82 412 662,1 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
 Як видно з результатів табл. 3.15 і оновлення основних засобів, і зміна 
обсягів реалізації певних видів продукції позитивно вплинули на економічну 
ефективність  ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» в цілому.  
 У табл. 3.16 поданий звіт про фінансові результати за 2020 рік. 
Таблиця 3.16 – Звіт про фінансові результати до і після впровадження 
пропозицій 
Стаття Код 2017 Прогнозний 2020 
Чистий дохід від реалізації 2000 2 529 678 2 832 481 
Собівартість реалізованої продукції 2050 (1 171 352) (1 261 956) 
Валовий:    
Прибуток 2090 1 358 326 1 570 525 
Збиток 2095   
Інші операційні доходи 2120 14 663 14 663 
Адміністративні витрати 2130 213 208 213 208 
Витрати на збут 2150 517 341 517 341 
Інші операційні витрати 2180 315 839 315 839 
Фінансові результати від операційної діяльності:    
Прибуток 2190 326 601 538 800 
Збиток 2195   
Доход від участі в капіталі 2200 26 415 26 415 
Інші фінансові доходи 2220 23  595 26 628 
Інші доходи 2240 54 337 54 337 
Фінансові витрати 2250 (7 916) (7 916) 
Витрати від участі в капіталі 2255 (0) (0) 
Інші витрати 2270 (72) (72) 
Фінансові результати до оподаткування    
Прибуток 2290 422 960 503 247 
Збиток 2295   
Чистий:    
Прибуток 2350 342 111 412 662 
Збиток 2355   
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Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» 
В цілому запропоновані заходи мали позитивний ефект для ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця», адже всі показники прибутку зросли. 
Чистий дохід від реалізації зріс з 2 529 678 тис. грн.. до 2 832 481 тис. грн., 
валовий прибуток з 1 358 326 тис. грн. до 1 570 525 грн., фінансовий дохід від 
операційної діяльності від 326 601 до 538 800 та чистий прибуток від 342 111 
тис. грн. до 412 662 тис. грн.  
Висновки до розділу ІІІ 
 
 Проаналізувавши діяльність ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» 
було звернуто увагу на те, що знос основних засобів складає майже 54,47%, що 
означає, що більшість його є застарілим. Тому було запропоновано продати 5 % 
застарілого обладнання, а на зміну купити нову сучасне. Для купівлі було 
вибрано автомат вакуумної упаковки OMAG. Для купівлі будуть використані 
кошти від продажу старого обладнання. Собівартість автомату вакуумної 
упаковки OMAG складе 2 866 907,65 грн.  
  У цьому розділі було проведено аналіз видів продукції за 2 матрицями 
БКГ – стандартною та модифіковано, де було визначено, що найбільш 
прибутковий вид продукції – таблетки, які приносять майже 60 відсотків 
прибутку, ампули дають підприємству дохід майне на 25%, мазі, інфузії та 
антибіотики приносять підприємства четверту частину прибутку. Тому було 
запропоновано зменшити обсяг реалізації антибіотиків на 10 відсотків,  адже на 
них є попит на фармацевтичному ринку та збільшити обсяг реалізації ампул на 
30%, при цьому обсяги реалізації всіх інших видів продукції залишаються без 
змін, що дало збільшення виручки від реалізації на 189,44 млн. грн., або на 6,97 
відсотків. 
Також у 3му розділі розраховано вплив оновлення ОЗ та зміни обсягів 
реалізації певних видів продукції на основні показники діяльності ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця». Основні  показники ПрАТ «Фармацевтична 
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фірма «Дарниця» у прогнозному 2020 році у порівняні з 2017 в цілому 
покращились, що свідчить про позитивний ефект запропонованих заходів. 
Найбільше зріс показник чистого прибутку – на 70,55 млн. грн., або аж на 20,59 
%. Також Прибуток від реалізації продукції, обсяги від реалізації продукції  та 
продуктивність праці зросли на 15,62%, 11,97% та 11,28% відповідно. 
Найменше зросли показники собівартості реалізованої продукції на 7,76 % та 
середньорічна вартість основних фондів –  2,36%. 
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ВИСНОВКИ 
У дипломній роботі була досягнена мета - обґрунтовано теоретичні 
основи та розроблено прикладні рекомендації щодо вдосконалення моделей 
управління фінансовою стратегією підприємства. 
Також, відповідно до мети, були виконані завдання:  
– Розглянуто теоретичні засади управління фінансовою діяльністю 
підприємств, а саме: досліджено поняття фінансовою стратегії у працях 
різних науковців, на основі них сформовано авторське визначення 
фінансової стратегії, визначено головні завдання фінансової стратегії, 
сформовано модель управління фінансової стратегії підприємства для 
забезпечення його сталого розвитку; 
– зазначено методологічні основи моделей управління фінансовою 
стратегією управління, а саме моделі аналітичного управління, 
формалізованого стратегічного управління, ситуативного управління та  
принципом логічного управління та виокремлно ще одну модель – 
сценарного управління, яка в свою чергу складається з 3х сценаріїв – 
оптимістичного, нейтрального та песимістичного; 
– визначено основні 5 функцій управління -  аналіз, планування, 
організація, контроль та стимулювання. Виділено основні методи управління 
–  економічні, технічні, соціально-психологічні та адміністративні; 
– розглянуто матрицю фінансової рівноваги як інструмент оцінки 
процесу управління фінансовою стратегією підприємства, визначено, що 
модель матриці формується шляхом розрахунку трьох показників діяльності: 
результату господарської діяльності, результату фінансової діяльності та 
результату фінансово-господарської діяльності та самої матриці. В ній існує 
9 квадратів, які характеризують ефективність вибраної фінансової стратегії 
підприємства; 
– охарактеризовано господарську діяльність ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця», визначено основні види її діяльності, визначено основні 
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придбання підприємства за 5 останніх років, основні види діяльності та 
розподіл акцій між посадовими особами компанії; 
– проаналізовано фінансово-економічний стан ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця», пораховано та проаналізовано показники 
ділової активності, ліквідності, рентабельності і платоспроможності, майнові 
показники, обсяги виробленої та реалізованої продукції ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за 2017 рік, зазначено динаміку чистого 
прибутку компанії; 
– проведено діагностику управління фінансової стратегії ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за 5 основними функціями – аналіз, який 
проведено на основі матриці Франшона та Романе, планування, де зазначено 
його основні складові та відповідальних суб’єктів, організацію, де зазначено 
організаційну структуру ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця», 
стимулювання та контроль, де визначено, що основна контрольна функція 
покладається на наглядову раду; 
– оцінено фінансову стійкість ПрАТ «Фармацевтична фірма 
«Дарниця» за допомогою 5 моделей фінансової стійкості визначено, що 
чотири моделі, а саме Зайцевої, Мартиненка, Ліса та Матвійчука ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» за останні 5 років має задовільний 
фінансовий стан, а от модель Альтмана є не досить доцільною при аналізі 
фінансової стійкості ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця», адже її 
результати не відповідають реальному фінансовому стану компанії; 
– визначено проблеми ефективної реалізації управління фінансовою 
стратегією в сучасних умовах та шляхи їх вирішення, визначено місце 
фінансової стратегії серед інших, її основні характеристики та особливості, 
чинники, які мають найбільший вплив на формування фінансової стратегії. 
Виокремлено фінансові ресурси, за допомогою яких формується фінансова 
стратегія, особливості управління фінансовою стратегією, сформовано 
шляхи удосконання цієї стратегії. Визначено цільову спрямованість 
фінансової стратегії ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця»; 
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– проведено удосконалення асортиментної політики як напрям 
підвищення ефективності управління фінансовою стратегією, проведено 
аналіз видів продукції за 2 матрицями БКГ – стандартною та модифіковано, 
яку було доповнено показником прибутковості кожного виду продукції. 
Визначено, що найбільш прибутковий вид продукції – таблетки, які 
приносять майже 60 відсотків прибутку, ампули дають підприємству дохід 
майне на 25%, мазі, інфузії та антибіотики приносять підприємства четверту 
частину прибутку. Тому було запропоновано зменшити обсяг реалізації 
антибіотиків на 10 відсотків,  адже на них є попит на фармацевтичному 
ринку та збільшити обсяг реалізації ампул на 30%, при цьому обсяги 
реалізації всіх інших видів продукції залишаються без змін, що дало 
збільшення виручки від реалізації на 189,44 млн. грн., або на 6,97 відсотків; 
– було обґрунтовано економічну ефективність оновлення основних 
засобів з метою удосконалення фінансової стратегії, було запропоновано 
продати 5 % застарілого обладнання, а на зміну купити нову сучасне. Для 
купівлі було вибрано автомат вакуумної упаковки OMAG. Для купівлі 
будуть використані кошти від продажу старого обладнання. Собівартість 
автомату вакуумної упаковки OMAG складе 2 866 907,65 грн. Економічна 
ефективність від оновлення основних засобів склала 4,51%; 
– спрогнозовано тенденції зміни економічного ефекту діяльності 
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця» при реалізації запропонованих 
заходів щодо удосконалення фінансової стратегії. Основні  показники ПрАТ 
«Фармацевтична фірма «Дарниця» у прогнозному 2020 році у порівняні з 
2017 в цілому покращились, що свідчить про позитивний ефект 
запропонованих заходів. Найбільше зріс показник чистого прибутку – на 
70,55 млн. грн., або аж на 20,59 %. Також Прибуток від реалізації продукції, 
обсяги від реалізації продукції  та продуктивність праці зросли на 15,62%, 
11,97% та 11,28% відповідно. Найменше зросли показники собівартості 
реалізованої продукції на 7,76 % та середньорічна вартість основних фондів 
–  2,36%. 
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Додаток А 
Таблиця А1 – Баланс ПрАТ Дарниця за 2012-2017 рр. 
Актив 
Код 
рядк
а 
2012 2013 2014 2015 2016 2017 
1 2 3 4 5 6 7 8 
I. Необоротні 
активи 
       
Нематеріальні 
активи 
1000 2486 2 561 3 347 52 683 70 778 70 383 
первісна вартість 1001 5379 6 006 7 550 59 331 89 382 105 018 
накопичена 
амортизація 
1002 (2 893) (3 445) (4 203) (6 648) (18 604) 
(34 635
) 
Незавершені 
капітальні 
інвестиції 
1005 13 126 119398 0 0 0 0 
Основні засоби 1010 439 908 400 552 649 988 595 627 562 908 564 657 
первісна вартість 1011 747 692 764 123 
1 112 
553 
1 134 
659 
1 180 
214 
1 246 
413 
знос 1012 (307 784) (363 571) (462 565) 
(539 
032) 
(617 
306) 
(681 75
6) 
Інвестиційна 
нерухомість 
1015 0 0 0 4213 4147 4080 
Довгострокові 
біологічні активи 
1020 0 0 0 0 0 0 
Довгострокові 
фінансові 
інвестиції 
1030 0 0 0 195591 279884 301 825 
інші фінансові 
інвестиції 
1035 0 0 0 0 765 765 
Довгострокова 
дебіторська 
заборгованість 
1040 1 217 922 6272 5 726 371 30 
Відстрочені 
податкові активи 
1045 6527 5158 1604 0 0 0 
Інші необоротні 
активи 
1090 0 0 0,00 0 0 0 
Усього за розділом 
I 
1095 463 264 528 591 661 211 849 627 918 853 941740 
II. Оборотні 
активи 
       
Запаси 1100 188 085 166 883 356 252 535 007 589 803 538 043 
Виробничі запаси 1101 92 917 108 990 166 818 313 035 307 613 265 792 
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Продовження табл.А1 
Незавершене 
виробництво 
1102 8624 7687 2831 13830 17415 35 496 
Готова продукція 1103 86407 90257 186433 207942 264457 236 541 
Товари 1104 137 142 170 200 318 214 
Поточні біологічні 
активи 
1110 0 0 0 0 0 0 
Векселі одержані 1120 0 0 0 0 0 0 
Дебіторська 
заборгованість за 
продукцію, товари, 
роботи, послуги 
1125 173 504 254 709 247 558 416 057 488 971 597 492 
Дебіторська 
заборгованість за 
розрахунками: 
       
за виданими 
авансами 
1130 13 294 54 829 26 284 22 703 27 570 36 339 
з бюджетом 1135 127 127 42 212 5 240 19 376 17862 
у тому числі з 
податку на 
прибуток 
1136 25 0 0 0 0 0 
Інша дебіторська 
заборгованість 
1155 26 712 8 358 40 662 111 710 150 307 147 978 
Поточні фінансові 
інвестиції 
1160 824 30 550 30 275 260 825 520 956 690 649 
Гроші та їх 
еквіваленти 
1165 217 476 180 209 310 405 56 982 16674 106 967 
Витрати майбутніх 
періодів 
1170 11801 959 0 0 723 0 
Інші оборотні 
активи 
1190 2 6 8 47 1276 2 314 
Усього за розділом 
II 
1195 633 731 746 803 
1 072 
420 
1 408 
576 
1 815 
952 
2 139 
178 
III. Необоротні 
активи, 
утримувані для 
продажу, та групи 
вибуття 
1200 0 0 0 0 0 0 
Баланс 1300 1 096 995 1 275 394 
1 733 
631 
2 244 
796 
2 734 
805 
3 080 
918 
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Продовження табл.А1 
Пасив 
Код 
рядк
а 
2012 2013 2014 2015 2016 2017 
1 2 3 4 5 6 7 8 
I. Власний капітал        
Зареєстрований 
(пайовий) капітал 
1400 179 528 179 528 179 528 179 528 179 528 179 528 
Капітал у 
дооцінках 
1405 0 0 0 0 50493 179 528 
Додатковий капітал 1410 402079 494203 730667 
1 012 
216 
1012216 
101221
6 
Резервний капітал 1415 19 943 24 783 34 883 49 883 69 883 84 883 
Нерозподілений 
прибуток 
(непокритий 
збиток) 
1420 94 605 197 879 363 070 463 441 784 558 
1 111 
505 
Неоплачений 
капітал 
1425 0 0 0 0 0 0 
Вилучений капітал 1430 0 0 0 0 0 0 
Усього за розділом 
I 
1495 696 155 896 393 
1 308 
148 
1 705 
068 
2 096 
678 
2 438 
625 
II. Довгострокові 
зобов’язання і 
забезпечення 
       
Відстрочені 
податкові 
зобов’язання 
1500 0 0 0 6 762 8 180 8 410 
Довгострокові 
кредити банків 
1510 0 0 0 0 0 0 
Інші довгострокові 
зобов’язання 
1515 0 0 0 111 111 301 747 
Довгострокові 
забезпечення 
1520 0 0 0 0 0 0 
Цільове 
фінансування 
1525 0 0 0 0 0 0 
Усього за розділом 
II 
1595 0 0 0 6 873 8 291 310 157 
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Продовження табл.А1  
IІІ. Поточні 
зобов’язання і 
забезпечення 
       
Короткострокові 
кредити банків 
1600 0 0 0 0 0 0 
Векселі видані 1605 0 358 0 0 0 0 
Поточна 
кредиторська 
заборгованість 
за: довгостроковим
и зобов’язаннями 
1610 0 0 0 0 0 0 
товари, роботи, 
послуги 
1615 333718 321488 391 931 480 898 567 371 195 580 
розрахунками з 
бюджетом 
1620 10188 17086 20 073 26 669 6 643 21 998 
у тому числі з 
податку на 
прибуток 
1621 0 13202 19 472 25064 3772 15 230 
розрахунками зі 
страхування 
1625 852 616 773 882 549 849 
розрахунками з 
оплати праці 
1630 2022 1978 2 703 2 817 12 393 1 625 
одержаними 
авансами 
1635 1 1 258 403 339 1 684 
розрахунками з 
учасниками 
1640 0 0 0 0 1 425 0 
Поточні 
забезпечення 
1660 18569 20691 8694 10556 12688 39 025 
Доходи майбутніх 
періодів 
1665 0 0 0 0 0 0 
Інші поточні 
зобов’язання 
1690 34328 17141 1 051 23 864 29 853 71 375 
Усього за розділом 
IІІ 
1695 400 840 379 001 425 483 546 089 629 836 332 136 
ІV. Зобов’язання, 
пов’язані з 
необоротними 
активами, 
утримуваними 
для продажу, та 
групами вибуття 
1700 0 0 0 0 0 0 
Баланс 1900 
1 096 
995 
1 275 
394 
1 733 
631 
2 244 
796 
2 734 805 
3 080 
918 
 
130 
 
Додаток Б 
Таблиця Б1 – Звіт про фінансові результати ПрАТ «Дарниця» за 2012-2017 рр. 
Стаття 
Код 
рядка 
2012 2013 2014 2015 2016 2017 
1 2 3 4 5 6 7 8 
Чистий дохід від 
реалізації 
продукції 
(товарів, робіт, 
послуг) 
2000 928 917 
1 169 
746 
1 200 072 1 711 495 2 130 758 2 529 678 
Собівартість 
реалізованої 
продукції 
(товарів, робіт, 
послуг) 
2050 
(411 
213) 
(462 
271) 
(386 119) (681 754) (976 771) 
(1 171 35
2) 
Валовий:        
прибуток 2090 517 704 707 475 813 953 1 029 741 1 153 987 1 358 326 
збиток 2095    - -  
Інші операційні 
доходи 
2120 12 246 25 535 151 783 236 736 21 509 14 663 
Адміністративні 
витрати 
2130 (52 786) (47 318) (59 151) (140 282) (169 962) (213 208) 
Витрати на збут 2150 
(112 
308) 
(143 
577) 
(106 344) (226 433) (368 621) (517 341) 
Інші операційні 
витрати 
2180 
(258 
116) 
(313 
926) 
(454 761) (454 797) (299 620) (315 839) 
Фінансовий 
результат від 
операційної 
діяльності: 
       
прибуток 2190 106 740 233 460 345 480 444 965 337 293 326 601 
збиток 2195 0 0 0 0 0 0 
Дохід від участі 
в капіталі 
2200 0 0 0 0 31 734 26 415 
Інші фінансові 
доходи 
2220 19 429 14 517 14 744 22 517 59 164 23 595 
Інші доходи 2240 20 213 30 101 4 485 12 184 8 296 54 337 
Фінансові 
витрати 
2250 0 0 0 (12) (24 013) (7 916) 
Втрати від участі 
в капіталі 
2255 0 0 0 0 0 0 
Інші витрати 2270 (20 309) (30 083) (8) (476) (206) (72) 
Фінансовий 
результат до 
оподаткування: 
       
прибуток 2290 126 073 247 995 364 701 479 178 412 268 422 960 
збиток 2295    - -  
Витрати (дохід) з 
податку на 
прибуток 
2300 (29 282) (47 752) (68 746) (95 492) (71 151) (80 849) 
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Продовження табл.Б1  
Прибуток 
(збиток) від 
припиненої 
діяльності 
після 
оподаткування 
2305    - -  
Чистий 
фінансовий 
результат: 
       
прибуток 2350 96 791 
200 
243 
295 955 383 686 341 117 342 111 
збиток 2355    - -  
 
 
